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INTRODUZIONE 
 
Sono passati più di otto anni dal fallimento di Lehman Brothers e la ripresa 
economica stenta a decollare, soprattutto in Europa dove il settore bancario 
risulta essere l'anello debole dell'intera economia. A causa della peculiare 
funzione svolta dagli intermediari bancari per la crescita economica è nata 
l'esigenza di adottare regole che vadano oltre i confini nazionali, che armonizzino 
il modus operandi dei diversi Stati membri e che consentano una gestione 
accentrata e uniforme del rischio sistemico. Queste regole si concretizzano nel 
progetto dell'Unione Bancaria, caratterizzata da tre pilastri fondamentali: il 
Meccanismo di Vigilanza Unico, il Meccanismo di Risoluzione Unico il Sistema 
di Assicurazione dei Depositi, congiunti dalla creazione del Codice Unico 
Europeo che si applicherà a tutti gli istituti finanziari presenti nel territorio 
dell'Unione. L'ideazione e l'effettiva entrata in vigore è risultata differente per i 
tre pilastri e ogni obiettivo raggiunto è stato il frutto di un compromesso politico 
che ha caratterizzato lo scenario europeo negli ultimi quattro anni. L'elaborato ha 
il fine di descrivere i numerosi mutamenti che sono intervenuti nel settore 
bancario, mettendo in luce i progressi riscontrati ed evidenziando gli obiettivi 
ancora da raggiungere; è bene sottolineare fin da subito la velocità con cui il 
legislatore europeo si è mosso al fine di arginare le conseguenze della grave crisi 
che ha colpito duramente il vecchio continente: soltanto dagli errori del passato si 
potrà trarre il giusto insegnamento per scongiurare il pericolo che una nuova 
recessione si manifesti. Il lavoro illustra il necessario cambiamento di prospettiva 
da parte delle Istituzioni Europee al fine di porre in atto i cambiamenti necessari 
al superamento della crisi, facendo emergere il passaggio da un framework 
decentrato a livello nazionale ad un sistema pienamente armonizzato, 
presupposto fondamentale per un mercato pienamente integrato con il quale 
devono confrontarsi ogni giorno i singoli istituti di credito. 
Il primo capitolo è un'introduzione che inquadra l'Unione Bancaria all'interno del 
più ampio progetto dell'Unione Economica e Monetaria; in questa prima parte ci 
si concentra sulle ragioni che hanno spinto gli Stati Membri verso una maggiore 
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coesione e armonizzazione della legislazione bancaria. Il progetto è nato con il 
duplice obiettivo di interrompere il legame banche - stati, chiaramente emerso 
attraverso la crisi del debito che ha colpito soprattutto i paesi periferici 
dell'Unione, e ripristinare il normale ruolo degli intermediari finanziari per le 
economie più sviluppate, cercando in questo modo di interrompere il fenomeno 
del credit crunch e di riequilibrare la trasmissione della politica monetaria. Si 
parte dall'analisi dell'evoluzione normativa fino ad arrivare ad una descrizione 
completa di tutte le istituzioni coinvolte nel progetto. 
Nella seconda parte dell'elaborato ci si sofferma sul primo pilastro, il 
Meccanismo di Vigilanza Unico che mostra il livello di sviluppo più elevato, 
essendo operativo da più di un anno; in questo capitolo viene descritto il 
funzionamento del Meccanismo puntualizzando la ripartizione dei poteri tra 
Banca Centrale Europea e singole Autorità Nazionali Competenti. Un'ampia 
parte del testo è dedicata alla Valutazione Approfondita tenutasi durante il 2014 
che ha ricompreso un' analisi degli e attivi e uno stress test per ogni istituto 
significativo sottoposto alla vigilanza diretta da parte della Banca Centrale 
Europea, al fine di verificare lo stato di salute di ogni banca prima di esercitare la 
normale attività di vigilanza. Questa Valutazione è stata unica sia per quanto 
riguarda le modalità adottate sia facendo riferimento ai soggetti coinvolti, le 
ripercussioni che ha causato sono state evidenti, soprattutto per il nostro sistema 
bancario che ha dovuto farsi carico di numerose azioni correttive per rimanere al 
passo con l'Europa. 
Il terzo capitolo fornisce una panoramica del secondo pilastro, il Meccanismo di 
Risoluzione Unico, il quale è appena entrato in vigore, proprio a causa delle 
difficoltà riscontrate nel raggiungere un accordo sul suo effettivo funzionamento. 
La risoluzione è l'alternativa più allettante alla normale liquidazione di un 
istituto, proprio perché consente a quest'ultimo di mantenere in esecuzione le 
normali funzioni svolte, garantendone la piena operatività; sulla base di questo 
presupposto vengono brevemente descritte le azioni di risoluzione poste in essere 
da Banca d'Italia. Successivamente vi è la completa descrizione dei componenti 
fondamentali del Meccanismo: il Comitato e il Fondo di risoluzione unico e 
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viene fornita una disamina accurata degli strumenti di risoluzione a disposizione 
delle diverse autorità; un'attenzione particolare è stata dedicata allo strumento più 
innovativo nella gestione delle crisi: il bail-in. 
Un'Unione Bancaria non può dirsi però completa senza un valido Sistema di 
Assicurazione dei Depositi, la Commissione Europea ha appena presentato una 
proposta legislativa per cercare di colmare questa lacuna e rendere finalmente 
pienamente operativo il progetto dell'Unione Bancaria. 
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CAPITOLO I 
L'UNIONE BANCARIA: INQUADRAMENTO GENERALE 
 
La crisi finanziaria globale, con le sue innumerevoli sfaccettature, ha colpito 
duramente il mondo e ancora oggi il nostro paese ne paga le conseguenze, 
mostrando tassi di crescita che non riescono a superare l'1%. Nell'elaborato si 
cercherà di capire quali sono state le risposte a livello europeo, avendo come 
punto di riferimento i cambiamenti che il nuovo scenario ha richiesto alle banche, 
le quali rappresentano uno dei perni fondamentale dell'economia moderna. In 
questo primo capitolo si chiariranno le ragioni alla base del progetto dell'Unione 
Bancaria, progetto che negli ultimi due anni ha visto un notevole sviluppo, ha 
coinvolto numerosi operatori e che ha come fine ultimo la stabilità finanziaria. In 
un mondo il cui peso dell'economia finanziaria ha di gran lunga superato quello 
dell'economia reale è necessario come presupposto per lo sviluppo e la crescita 
un sistema finanziario efficiente, solido e integrato.  
Per vincere questa battaglia il legislatore europeo ha intrapreso una serie di 
iniziative, si darà quindi una disamina dei principali testi normativi che 
chiariscono il ruolo, le funzioni e gli obiettivi da raggiungere per cercare di 
superare le criticità emerse negli ultimi anni ed inoltre si illustreranno le 
responsabilità e gli incarichi assegnati ai diversi soggetti coinvolti. 
 
1.1 L'unione bancaria e il progetto dell'Unione Economica e Monetaria 
Quando nel 1957
1
 la Comunità Economica Europea (CEE) è stata creata aveva 
un fine meno ambizioso di quello che cerca di raggiungere adesso; nasce infatti 
per cercare di incrementare il commercio attraverso l'istituzione di un mercato 
unico agricolo, senza barriere doganali. E' il rapporto Werner
2
 a definire il primo 
                                                             
1
 Il 25 marzo 1957 viene firmato a Roma il trattato istitutivo della Comunità Economica con la 
finalità di istituire la Comunità economica europea (CEE). 
2
 Pierre Werner "Report to the Council and the Commission on the realization by stage of 
economic and monetary union in the Community", Lussemburgo, 8 ottobre 1970. 
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progetto per la creazione di un'unione economica e monetaria fra gli allora sei 
stati membri della CEE, il piano tuttavia fallisce all'inizio degli anni settanta. 
 Uno dei passi fondamentali dell'Unione Monetaria è stata l'adozione del Sistema 
Monetario Europeo
3
 (SME) nel 1979, esso non costituiva un semplice 
meccanismo di cambio, infatti mirava anche all’adeguamento delle politiche 
economiche e monetarie in quanto strumenti per il conseguimento della stabilità 
economica. Lo SME consentiva un migliore coordinamento delle politiche 
monetarie ma ha avuto un successo piuttosto limitato nell’assicurare una 
maggiore convergenza delle politiche economiche, inoltre non vi era un'adeguata 
convergenza delle politiche di bilancio da cui ebbero origine diverse crisi 
valutarie agli inizi degli anni novanta, che portarono all'abbandono di tale 
meccanismo. Un nuovo stimolo al perseguimento dell’unione economica e 
monetaria derivò dall’adozione dell’Atto Unico Europeo (AUE), entrato in 
vigore il 1° luglio 1987. L’Atto era principalmente teso all’introduzione del 
mercato unico come ulteriore obiettivo della Comunità e al rilancio del progetto 
dell'unione economica e monetaria. 
All'interno dei documenti che contribuiscono alla realizzazione dell'Unione 
Economica e Monetaria ritroviamo anche il Rapporto Delors, i cui principi 
vennero incorporati nel Trattato di Maastricht del 1992. Il progetto suddiviso in 
tre fasi aveva come fine ultimo quello di creare un mercato unico (libera 
circolazione di persone, capitali, beni e servizi) e l'introduzione di una moneta 
unica. Il Trattato di Maastricht, proprio per questa ragione, prevede l'introduzione 
del Patto di Stabilità e Crescita
4
 che comporta una serie di obblighi agli stati 
membri in ordine al controllo delle finanze pubbliche. 
Grazie all’introduzione dell’euro, i costi legati alle operazioni in valuta e i rischi 
di cambio sono stati eliminati semplificando così le scelte di investimento, inoltre 
ha segnato un importante passo avanti nella piena integrazione dei mercati 
                                                             
3
 Meccanismo che vede in primo piano la definizione dell'ECU come valuta di riferimento, in 
base alla quale è possibile definire delle bande di oscillazioni variabili a seconda della 
robustezza della valuta del paese d'origine. Se il cambio di mercato supera i suddetti limiti le 
banche centrali sono tenute ad intraprendere azioni correttive per ripristinare l'equilibrio. 
4
 Il Patto di stabilità e crescita (PSC), è un accordo, varato nel giugno 1997 dal Consiglio 
europeo, più volte riformato nel periodo 2005-11, infine trasformato nel fiscal compact.   
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finanziari dell’area dell’euro. Non si può pensare che l'adozione di una sola 
moneta a cui è legata la conduzione di una stessa politica monetaria possa essere 
sufficiente a garantire la stabilità e la continuità di un organismo come l'UE. 
Mundell
5
 ci propone tutte le caratteristiche che dovrebbe possedere un'area 
valutaria ottimale, l'adozione di una moneta unica dovrebbe essere intrapresa se e 
solo se i costi del suo mantenimento sono inferiori ai benefici che si possono 
trarre.  
Un'Unione Monetaria è efficace quindi se vi è una piena integrazione e questa la 
si potrà raggiungere solo attraverso un duro sforzo della classe politica. E' lo 
stesso Mario Draghi ad affermare che non si è ancora giunti ad una piena 
integrazione del mercato finanziario. I limiti europei sono pienamente emersi con 
la crisi finanziaria, che ha dimostrato la mancanza di norme a livello centrale e la 
difficoltà di coniugare le esigenze dei diversi stati che ne fanno parte. Da qui la 
spinta degli organi e delle istituzioni europee a muovere dei passi verso la piena 
integrazione, coordinazione e cooperazione tra tutti gli stati membri. 
Come sottolineato dalla relazione dei cinque Presidenti
6
, per completare il 
percorso che porti l'Europa verso il suo naturale fine, quello di poter offrire una 
stabilità economica, una maggiore crescita e una maggiore occupazione a tutti i 
suoi cittadini c'è ancora molta strada da percorrere. I punti da rafforzare sono 
complessivamente quattro, bisognerà raggiungere un'Unione economica, 
finanziaria, di bilancio e politica. In questo contesto l'Unione Bancaria si colloca 
all'interno dell'Unione Finanziaria che dovrebbe essere completata nella prima 
fase del progetto, ovvero entro il 30 giugno 2017. E' ormai indubbio il contributo 
di un solido sistema finanziario alla crescita economica, attraverso il 
trasferimento dai soggetti in surplus a quelli in deficit fornisce prestiti a famiglie 
e imprese, convoglia i risparmi a sostegno dell'economia, consente di 
diversificare i rischi e agevola i pagamenti. Per dare un segno di risposta alla crisi 
finanziaria, l’UE ha intrapreso un’ambiziosa riforma del sistema finanziario, sia 
                                                             
5
 Robert Mundell, "A theory of optimal currency area", The American Economic Review, Vol. 
51, No. 4 (Settembre 1961), pp. 657-665. 
6 Commissione Europea, "Completare l'Unione economia e monetaria dell'Europa", Relazione 
di Jean-Claude Juncker in stretta collaborazione con Donald Tusk, Jeroen Dijsselbloem, Mario 
Draghi e Martin Schulz. 
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sotto il profilo della regolamentazione sia sotto il profilo della governance con 
l’obiettivo di ripristinare la stabilità, perché soltanto con un sistema finanziario 
solido e resiliente si potrà in futuro far fronte agli shock finanziari ed economici. 
Le crisi infatti "non potranno mai essere evitate"
7
, bisognerà fornire gli operatori 
di tutti gli strumenti necessari per fronteggiarle al meglio. Per realizzare tutto ciò 
la Commissione Europea ha presentato numerose proposte legislative volte a 
ridare la fiducia del mercato, ristabilire la stabilità finanziaria e ripristinare 
l’integrità e l’efficienza del sistema finanziario europeo. E' la stessa 
Commissione a sottolineare l'importanza dell'Unione Bancaria: "Un’Unione 
Bancaria potrebbe porre fine alla disintegrazione del mercato finanziario 
dell’UE, garantire condizioni di finanziamento ragionevolmente simili per le 
famiglie e le imprese in tutta l’UE, contribuire a spezzare il circolo vizioso tra 
Stati membri e banche e impedire che le divergenze tra i cicli economici si 
accentuino artificialmente nella zona euro
8
". 
 
1.2 I tre pilastri 
L'Unione Bancaria si fonda su tre pilastri: il Meccanismo di Vigilanza Unico 
(MVU), il Meccanismo di Risoluzione Unico (MRU) e il Sistema di 
assicurazione dei depositi (SAD). I tre pilastri sono strettamente interconnessi e 
devono essere inquadrati all'interno del Single Rulebook. Le regole comuni sono 
indispensabili per prevenire le crisi attraverso soprattutto il rispetto dei nuovi 
requisiti di capitale imposti dal pacchetto comunitario CRDIV
9
 e CRR
10
; inoltre 
garantiscono una risoluzione ordinata delle crisi e assicurano ai risparmiatori un 
grado di protezione minimo. I tre pilastri differiscono soprattutto per il loro 
                                                             
7
 Jacques Larosiere ,"The high level group on financial supervision in the EU", Bruxelles, 25 
febbraio 2009. 
8
 Commissione Europea, "Piano per un’Unione Economica e Monetaria autentica e 
approfondita", Bruxelles, 30 novembre 2012. 
9
 Direttiva 2013/36/UE del Parlamento europeo e del Consiglio, del 26 giugno 2013, 
sull’accesso all’attività degli enti creditizi e sulla vigilanza prudenziale sugli enti creditizi e 
sulle imprese di investimento, che modificala direttiva 2002/87/CE e abroga le direttive 
2006/48/CE e  2006/49/CE. 
10 Regolamento (UE) n. 575/2013 del Parlamento europeo e del Consiglio, del 26 giugno 2013, 
relativo ai requisiti prudenziali per gli enti creditizi e le imprese di investimento e che modifica 
il regolamento (UE) n. 648/2012. 
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livello di sviluppo, il MVU, infatti è entrato in vigore già a Novembre 2014, il 
MRU sarà pienamente operativo soltanto nel 2016, mentre il SAD è ancora sulla 
strada della progettazione.  
L'unione bancaria aiuterà le banche a spezzare il legame banche-stati poiché
11
: 
- le banche saranno più forti e più resistenti agli schocks: la vigilanza unica 
assicurerà un'applicazione efficace di più forti requisiti prudenziali per le banche, 
richiedendo loro di detenere riserve di capitale e di liquidità sufficienti. Questo 
renderà le banche dell'Unione più solide, rafforzando la loro capacità di gestire i 
rischi legati alla propria attività e potendo assorbire le perdite che si potrebbero 
manifestare.  
- le banche insolventi saranno poste in risoluzione senza il denaro dei 
contribuenti, limitando gli effetti negativi sui bilanci dei governi: le risoluzioni 
delle banche saranno finanziati da azionisti e creditori e da un fondo finanziato 
dal settore bancario. Le banche non saranno salvate attraverso il bail-out, in 
questo modo i bilanci degli Stati non risulteranno appesantiti. 
- le banche non saranno più "European in life but national in death" poiché 
saranno vigilate da un unico meccanismo europeo e ogni fallimento sarà gestito 
da un unico meccanismo europeo. 
Da un punto di vista più strettamente positivo la necessità di un'Unione Bancaria 
è da considerare come uno strumento per superare il "financial trilemma" 
proposto da Shounmaker
12
 ed evoluto in un Quartetto inconsistente da Howarth e 
Quaglia
13
. Partendo dal presupposto dell'interrelazione che sussiste tra stabilità 
finanziaria, attività bancaria transfrontaliera e politiche finanziarie nazionali, 
Shounmaker afferma che per poter garantire la stabilità finanziaria i diversi stati 
devono accettare di delegare le proprie decisioni ad un'autorità sovranazionale. 
Howarth e Quaglia introducono come quarto elemento la valuta unica, che da un 
lato rafforza l'integrazione finanziaria, dall'altro rende inefficaci le politiche 
                                                             
11
 Commissione Europea, MEMO 14-294, Bruxelles, 9 marzo 2015. 
12
 Dirk Shoenmaker, "The financial Trilemma", Economics Letters, Vol. 111, No.1(Aprile 
2011), p.57-59 
13 David Howarth, Lucia Quaglia, "The Steep Road to European Banking Union: Constructing 
the Single Resolution Mechanism", Journal of Common Market Studies, Vol.52, Annual 
Review, p.125-140. 
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intraprese a livello di singolo stato. Gli stessi autori cercano anche di spiegare 
perché la Germania è risultata essere lo stato più riluttante nell'accettare le regole 
che governano il SRM; i problemi sono riconducibili essenzialmente a tre 
elementi: il rischio di moral hazard, i problemi legali e lo Sparkassen, ovvero la 
percezione negativa che si sarebbe riscontrata dal pubblico dei cittadini. 
 
1.2.1 Il Meccanismo di Vigilanza Unico 
All'indomani della crisi le diverse autorità europee si sono ritrovate con 27 
sistemi di vigilanza diversi, questo ha comportato una supervisione decisamente 
inadeguata. L'adozione da parte della Banca Centrale dell'attività di vigilanza 
presenta numerosi vantaggi tra cui ricordiamo: le sinergie informative tra 
vigilanza prudenziale e funzioni fondamentali della banca centrale; il controllo 
del rischio sistemico; l'indipendenza e le competenze tecniche. Naturalmente 
potrebbero derivare delle inefficienze come i rischi di conflitto di interessi fra 
vigilanza prudenziale e politica monetaria, nonché la questione del moral hazard 
e la tendenza alla creazione di conglomerati e l’attenuazione delle linee di 
demarcazione fra prodotti e intermediari finanziari. Un esempio di conflitto 
d'interesse potrebbe sorgere in una situazione in cui al fine di perseguire 
l'obiettivo di stabilità dei prezzi il tasso di interesse dovrebbe essere innalzato, 
ma ciò provocherebbe effetti negativi sulla solvibilità e la redditività del settore 
bancario. 
Proprio per superare tali inefficienze all'interno della BCE è stata istituita una 
unità autonoma a cui è stata affidata la supervisione degli istituti significativi. 
Questo non solo per evitare possibili conflitti di interesse, ma anche per 
sottolineare che per quanto riguarda la funzione monetaria essa non risponde ad 
altre autorità, mentre per la funzione di vigilanza dovrà rendere conto al 
Parlamento e al Consiglio Europeo circa l’uso effettivo e proporzionato dei suoi 
poteri. 
E' proprio in questo contesto che si inquadra il MVU, il quale assegna alla Banca 
Centrale Europea la vigilanza bancaria diretta, al fine di garantire che le maggiori 
banche europee siano soggette a una vigilanza indipendente sulla base di norme 
12 
 
comuni. Questo assicurerà l'effettiva applicazione dei requisiti prudenziali per le 
banche, che saranno capaci di gestire i rischi legati allo svolgimento della propria 
attività e di poter assorbire le perdite che potranno manifestarsi. Tutti i paesi 
dell'area euro aderiscono direttamente al MVU, gli altri Stati membri che non 
utilizzano l'euro come valuta nazionale possono decidere di prendervi parte. A tal 
fine, le autorità di vigilanza nazionali instaurano una "cooperazione stretta" con 
la BCE. 
I tre obiettivi principali dell'MVU sono
14
: 
- la sicurezza e la solidità del sistema bancario europeo; 
- maggiore integrazione e stabilità del sistema finanziario; 
- una vigilanza coerente. 
Per raggiungere tali obiettivi la BCE si basa sul rispetto di alcuni principi come 
ad esempio: l'impiego delle migliori prassi, l'indipendenza, l'approccio basato sul 
rischio e la proporzionalità che devono ispirare le azioni della BCE e delle 
Autorità di Vigilanza Competenti nello svolgimento di tutte le loro funzioni. Per 
quanto riguarda il primo punto, l'utilizzo delle migliori prassi prevede che le 
metodologie utilizzate siano sempre soggette a revisione, in quanto per essere 
funzionanti devono saper cogliere ogni aspetto del divenire della gestione 
bancaria, lo stesso Comitato di Basilea afferma che: "La vigilanza bancaria non 
è statica, ma si evolve nel tempo con il maturare delle esperienze e con il 
progresso e l’espansione dell’attività bancaria.15" 
Con riguardo al secondo punto, l'indipendenza, la BCE ha attuato una serie di 
misure volte a conseguire la separazione organizzativa e procedurale del 
Consiglio di vigilanza e del Consiglio direttivo. Il primo si occupa della 
pianificazione ed esecuzione dei compiti di vigilanza, il secondo delle scelte di 
politica monetaria. Il compito del Consiglio di vigilanza è quello di fare delle 
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 Comitato di Basilea per la vigilanza bancaria, "Principi fondamentali per un efficace 
vigilanza bancaria", settembre 2012. 
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proposte al Consiglio direttivo che decide sulla base del silenzio-assenso
16
, 
proprio per questa ragione è stata adottata la netta separazione tra le decisioni del 
Consiglio direttivo in materia di vigilanza e quelle su altri temi, con l’obbligo di 
tenere riunioni e seguire ordini del giorno distinti. 
Gli ultimi due principi sono strettamente collegati in quanto sanciscono che 
l'attività di vigilanza deve identificare quali potrebbero essere i danni per il 
sistema finanziario se un determinato istituto dovesse fallire e quale potrebbe 
essere la probabilità di accadimento di tale situazione. Se questo rischio è 
maggiore per alcuni istituti piuttosto che per altri, i primi saranno sottoposti ad 
una più intensa vigilanza, inoltre per allocare più efficientemente le risorse 
disponibili della vigilanza queste saranno commisurate all’importanza sistemica 
e al profilo di rischio degli enti creditizi sottoposti a vigilanza. 
 
1.2.2 Il Meccanismo di Risoluzione Unico 
L'intervento governativo che ha caratterizzato la crisi finanziaria del 2007-2009 è 
stato particolarmente rilevante
17
, ha comportato un utilizzo di risorse differente 
tra i diversi paesi ma ha fatto emergere un aspetto comune: l'importanza di un 
valido sistema di regole per la risoluzione degli istituti di credito. Possiamo 
ricondurre a tre gli obiettivi fondamentali di tale sistema: la protezione della 
stabilità finanziaria, la protezione dei depositanti e la protezione della fiducia e 
dei fondi pubblici e dei diritti umani
18
. 
L'importanza del sistema di risoluzione delle banche è sintetizzabile attraverso un 
semplice aforisma: "Banking is essential, banks are not", proprio perché le 
funzioni svolte dalla banca (trasformazione delle scadenze, fornitura di servizi 
finanziari, trasmissione della politica monetaria) sono vitali per la crescita e lo 
sviluppo economico mentre il singolo istituto può essere assoggettato alla 
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 Il testo approvato dal Consiglio di vigilanza si considera adottato se il Consiglio direttivo non 
solleva obiezioni, in genere entro due settimane. In caso di emergenza, i tempi possono essere 
accorciati. 
17
 Per una disamina completa si veda: Banca Centrale Europea, "Extraordinary measures in 
extraordinary times", Occasional Paper No.117 Luglio 2010. 
18
 Per una disamina completa si veda: Banca Centrale Europea "Crisis management and bank 
resolution quo vadis, Eueope?" Legal Working Paper No.13 Dicembre 2011. 
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disciplina fallimentare. Si tratta di tutelare un interesse pubblico, per evitare che 
si possano manifestare eventi negativi come i bank run che hanno caratterizzato 
il recente passato. Il sistema bancario è infatti basato sulla fiducia che i 
depositanti rivestono nell'istituto prescelto poiché non sono in grado di conoscere 
e monitorare le condizioni finanziarie della propria banca. Le corse allo sportello, 
erodono il valore degli istituti, provocando anche effetti di contagio agli istituti 
più in difficoltà. 
In questo contesto si inquadra il concetto di risoluzione come metodo alternativo 
alle normali procedure giudiziali, poiché è necessario assicurare che l'uscita dal 
mercato di una determinata banca non provochi conseguenze per l'intero sistema 
finanziario. Le procedure giudiziali ordinarie per le imprese prevedono tempi 
molto lunghi mentre la tempestività risulta una caratteristica imprescindibile 
nell'ambito delle banche, esse tutelano essenzialmente gli interessi dei creditori 
anziché l'interesse pubblico, infine risulta impossibile chiedere ad una banca di 
interrompere la propria attività e congelare i propri pagamenti. 
Bisogna considerare che le banche che hanno un'operatività transfrontaliera sono 
aumentate in misura rilevante nell'ultimo decennio, bisogna quindi armonizzare 
le diverse procedure giudiziali al fine di non assoggettare una stessa banca a più 
procedure diverse. Come potrebbero essere prese decisioni efficienti da una 
pluralità di istituzioni nazionali, dotate di poteri disomogenei, soggette a vincoli 
diversi e portate più a difendere gli interessi nazionali che quello Comunitario? 
A fronte di tutte queste problematiche è stato istituito il Meccanismo di 
Risoluzione Unico che cerca di garantire una risoluzione ordinata delle banche in 
dissesto, con costi minimi per i contribuenti e per l'economia reale. Tutto questo 
è reso possibile dal fatto che un decisore a livello centralizzato consente che le 
decisioni siano efficienti e tempestive minimizzando l'impatto sulla stabilità 
finanziaria, inoltre se tale decisore è dotato di esperienze e competenze può avere 
maggiori possibilità di successo rispetto alle singole autorità nazionali.  
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1.2.3 Il Sistema di Assicurazione dei Depositi 
Un ulteriore tassello della rete di sicurezza tesa ad assicurare la stabilità del 
sistema bancario è costituito dal Sistema di Assicurazione dei Depositi (SAD). 
Un sistema unico di assicurazione a livello europeo consentirebbe di assorbire le 
perdite riportate da un determinato istituto senza intaccare la solvibilità di uno 
Stato, soprattutto durante i periodi di recessione che sono caratterizzati 
dall'innalzamento del livello di debito pubblico. Già nel Rapporto del Presidente 
Von Roumpty si legge: "Un sistema europeo di garanzia dei depositi potrebbe 
introdurre una dimensione europea nei sistemi nazionali di garanzia dei depositi 
per le banche oggetto di vigilanza europea. Ciò rafforzerebbe la credibilità delle 
disposizioni in vigore e fornirebbe un'importante garanzia che i depositi 
ammissibili di tutti gli istituti di credito siano sufficientemente assicurati.
 19
"  
Il dibattito Europeo sulla costituzione del sistema di assicurazione è stato 
condotto separatamente rispetto al fondo di risoluzione che costituisce un perno 
fondamentale del MRU. Alcuni autori
20
 però sostengono che tali fondi 
potrebbero essere posti e considerati sullo stesso piano, altri
21
 invece propongono 
proprio una vera e propria unione, prendendo a riferimento quello che è il 
modello americano al fine di ottenere un risparmio di tempi e di costi. 
Bisogna comunque ricordare che i sistemi di garanzia e i quadri di risoluzione 
delle banche condividono la stessa funzione: proteggere i depositanti contro 
l'indisponibilità dei depositi che può sorgere dopo il fallimento di una singola 
banca o durante una crisi sistemica. La risoluzione mantiene le funzioni delle 
banche sistemiche, evita il contagio e quindi ulteriori esborsi da parte delle 
banche; i SAD dissuadono le corse agli sportelli evitando circoli viziosi che 
portano verso banche crisi. Di conseguenza, l'introduzione combinata di SAD e 
quadri di risoluzione produce sinergie e offre numerosi vantaggi. 
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 Consiglio Europeo, il Presidente Herman Von Rompuy, "Verso un autentica unione 
economica e monetaria", Bruxelles,  26 giugno 2012. 
20
M.H.  Engineer, P. Schure, and M. Gillis, "A Positive Analysis of Deposit Insurance 
Provision: Regulatory Competition among European Union Countries",  Journal of Financial 
Stability, Vol. 9, No. 4, pp. 530–544. 
21 F. Allen, T. Beck, E. Carletti,  P. Lane,  D. Schoenmaker,  and  W. Wagner,  "Cross-Border 
Banking in Europe: Implications for Financial Stability and Macroeconomic Policies" Centre 
for Economic Policy Research, Londra 2011. 
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Se prendiamo però a riferimento la nuova direttiva questa ripropone 
esclusivamente dei principi di minima armonizzazione , lasciando ai singoli stati 
ampi spazi di manovra. La relazione dei 5 Presidenti ribadisce nuovamente la 
necessità di istituire uno schema di garanzia unico, ma perché non si riesce ad 
andare avanti? 
La transizione risulta difficile soprattutto per il diverso grado di rischio 
riscontrato tra le diverse banche che operano all'interno dell'Area Euro, in 
risposta a tale difficoltà si potrebbe inquadrare anche il Comprehensive 
Assestment, svolto dalla BCE per analizzare la qualità dei portafogli delle singole 
banche. 
 
1.3 Le tappe fondamentali dell'Unione Bancaria    
Nel maggio 2012, per restituire fiducia nelle banche e nell’euro, il Presidente 
della Commissione Europea, Barroso, ha lanciato l’idea di un’Unione Bancaria, 
caratterizzata da un Meccanismo di Vigilanza Unico (MVU) in grado di vigilare 
sulle banche, di applicare uniformemente le regole prudenziali e di esercitare la 
supervisione sui mercati bancari transfrontalieri. Il 30 maggio 2012, la 
Commissione Europea
22
 comincia a delineare il percorso che condurrà all'Unione 
Bancaria considerata come rimedio principale per ripristinare la fiducia nell'area 
euro e superare le difficoltà manifestatesi durante la crisi. In quel momento però 
gli unici componenti a cui si faceva riferimento erano: una vigilanza finanziaria 
unica,un regime di garanzia dei depositi e si sottolineava l'aver raggiunto un 
accordo sull'emissione congiunta di titoli di debito, progetto successivamente 
abbandonato. Tre settimane più tardi il Consiglio Europeo
23
 pubblica una 
relazione scritta dal proprio presidente, Herman Von Roumpty, contenente dei 
semplici suggerimenti per proseguire il cammino dell'Unione Economica e 
Monetaria. Viene sottolineata l'importanza della creazione di un quadro 
finanziario integrato, all'interno del quale vengono ricomprese: la vigilanza 
                                                             
22
 Commissione Europea: "Azione per la stabilità, la crescita e l'occupazione", Bruxelles, 30 
maggio 2012. 
23
 Consiglio Europeo, il Presidente Herman Von Rompuy,"Verso un autentica unione 
economica e monetaria", Bruxelles, 26 giugno 2012. 
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integrata per ridurre le probabilità di fallimento per le banche, il sistema europeo 
di garanzia dei depositi per rafforzare la credibilità della normativa in vigore; 
viene però anche enfatizzata la necessità di un sistema europeo di risoluzione 
finanziato dalle stesse banche in modo da proteggere i soldi dei contribuenti. 
Il 12 settembre viene redatta dalla Commissione una comunicazione intitolata 
"Una tabella di marcia verso l'Unione Bancaria", in cui si sottolinea la necessità 
di interrompere il circolo vizioso tra banche e stati che ha colpito soprattutto i 
paesi periferici attraverso la costituzione dell'Unione. La comunicazione è 
accompagnata da due proposte legislative che prevedono rispettivamente la 
creazione di un Meccanismo di Vigilanza Unico con l’attribuzione alla BCE, 
sulla base dell’articolo 127 paragrafo 6, del TFEU di specifici compiti in merito 
alle politiche in materia di vigilanza prudenziale degli enti creditizi e la modifica 
del regolamento istitutivo dell’Autorità bancaria Europea (ABE).  
Nel 2013 le strade del MVU e del MRU si dividono, i due istituti infatti 
viaggiano a due velocità diverse. Per quanto riguarda il MVU viene raggiunto un 
accordo tra Consiglio e Parlamento ad Aprile e quest'ultimo il 12 settembre 
adotta il pacchetto legislativo precedentemente proposto dalla Commissione; 
quasi contemporaneamente prende il via il Comprehensive Assessment i cui 
risultati saranno pubblicati esattamente un anno dopo, il 26 ottobre 2014. A 
Novembre dello stesso anno la BCE diventa l'autorità di vigilanza europea e il 
MVU diviene a tutti gli effetti operativo. Per quanto riguarda il MRU il 10 luglio 
2013 la Commissione Europea fa una proposta di Regolamento che illustra: il 
quadro in cui tale meccanismo opererà, il fondamento logico, gli elementi 
giuridici della proposta e la sua descrizione dettagliata. Ad aprile 2014 il 
Parlamento adotta il regolamento che istituisce il MRU che affiancherà il MVU 
nel completamento dell'Unione Bancaria. I due pilastri risultano infatti 
strettamente interdipendenti e inseparabili. Nel novembre dello stesso anno la 
Commissione fa una proposta su come calcolare le diverse quote del SRF, i 
criteri sono definitivamente stabiliti nel Gennaio 2015, con l'entrata in vigore del 
Regolamento di esecuzione (UE) 2015/81 del Consiglio del 19 dicembre 2014. 
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1.4 Il quadro normativo di riferimento 
Come ben sappiamo il legislatore europeo dispone di diverse forme tecniche per 
esercitare i propri poteri legislativi, qui sono stati individuati i principali testi 
normativi che disciplinano i 3 pilastri dell'UB, ricordando la differenza che 
sussiste tra regolamento e direttiva
24
 si da una breve descrizione dei seguenti 
testi: 
- Direttiva 2014/49/UE del Parlamento Europeo e del Consiglio del 16 aprile 
2014 relativa ai sistemi di garanzia dei depositi. 
La direttiva 94/19/CE si basa sul principio dell’armonizzazione minima, infatti, 
l’Unione si caratterizza per una varietà di Sistemi di Garanzia dei Depositi 
(SGD) con caratteristiche molto diverse (livello di copertura, termine di 
rimborso, programma di finanziamento), questo ha comportato che durante la 
crisi alcuni depositanti hanno trasferito il proprio denaro in paesi con più elevate 
garanzie dei depositi. Volendo raggiungere lo scopo di garantire ai depositanti un 
livello di protezione uniforme in tutta l’Unione, assicurando lo stesso livello di 
stabilità degli SGD, nel 2009 il legislatore europeo emana una seconda direttiva, 
la quale impone un livello minimo di assicurazione pari a 50 000 euro, per 
arrivare a 100 000 euro entro il 2010.  
Nello stesso anno cominciano i lavori delle Commissione per armonizzare e 
semplificare la normativa, il risultato è la Direttiva 2014/49/UE. Essa stabilisce 
che ogni ente creditizio debba far parte di un SGD, in questo modo si 
garantiscono condizioni eque di concorrenza e si evita l'arbitraggio 
regolamentare. Inoltre gli SGD dovrebbero avere un'idonea capacità di 
finanziamento, in modo tale da poter assolvere sempre e comunque la propria 
funzione: rimborsare il depositante nei casi di fallimento di banche di piccola e 
media dimensione
25
. Gli SGD dovrebbero investire in attività a basso rischio 
diversificando il proprio portafoglio, comunque i diversi Stati membri assicurano 
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 Un regolamento è un atto legislativo vincolante. Deve essere applicato in tutti i suoi elementi 
nell'intera Unione europea mentre una direttiva  è un atto legislativo che stabilisce un obiettivo 
che tutti i paesi dell'UE devono realizzare. Ciascun paese può però decidere come procedere.  
25
 Per quanto riguarda gli istituti di credito più grandi si fa riferimento alla Bank Recovery and 
Resolution Directive (BRRD). 
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che gli SGD effettuino regolarmente prove di stress dei loro meccanismi al fine 
di mantenere sempre adeguato il proprio livello di rischio. Il legislatore fissa e 
mantiene invariato l'importo di 100 000 euro come livello di copertura 
armonizzato, inoltre i depositi coperti non vengono minimamente intaccati dal 
nuovo meccanismo di bail-in che sarà descritto in seguito.  
Dopo aver fornito la definizione di SGD, il legislatore fa una rassegna di quelli 
che possono essere considerati i depositi ammissibili. Una delle novità introdotte 
dalla direttiva è quella del restringimento dei giorni disponibili per il rimborso: 
sette entro il 2023
26
. Inoltre non è previsto nessun obbligo da parte del 
depositante, sarà il sistema ad assicurargli un tempestivo rimborso, semplificando 
le procedure burocratiche e riducendo i tempi, come già da tempo avviene negli 
Stati Uniti. Viene poi descritta tutta una serie di obblighi verso i depositanti che 
devono essere informati al fine di individuare l'SGD di appartenenza, quali sono 
le sue responsabilità, qual è il livello di copertura; tali informazioni vanno fornite 
dalla banca al momento di sottoscrizione del contratto di deposito e devono 
essere aggiornate periodicamente, per assicurare al depositante la corretta 
informazione e la trasparenza. 
Sarebbe economicamente irragionevole che i SGD avessero a disposizione una 
somma di denaro pari a quella dei depositi in essere, per assicurare un adeguato 
livello di copertura è stato introdotto un meccanismo che obbliga le banche a 
versare del denaro agli SGD ex ante, su base regolare. Inizialmente il livello di 
fondi degli SGD è stato fissato allo 0,8% dei depositi coperti, da raggiungere 
nell'arco temporale di 10 anni. I diversi stati possono allungare questo periodo se 
sussistono circostanze eccezionali, inoltre possono richiedere dei contributi 
supplementari al fine di garantire un riparo dalla prociclicità e il peggioramento 
della condizione finanziaria degli istituti bancari ritenuti sani. Per garantire 
l'applicazione coerente di questa direttiva l'ABE e il Parlamento Europeo 
dovranno delineare le metodologie per il calcolo dei contributi da parte delle 
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 Più precisamente: 
- 15 giorni lavorativi a decorrere dal 1 gennaio 2019, 
- 10 giorni lavorativi dal 1 ° gennaio 2021, e alla fine 
- 7 giorni lavorativi a partire dal 1 Gennaio 2024. 
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diverse banche ai vari SGD, più nello specifico dovranno stabilire: una formula 
di calcolo, degli indicatori di rischio specifico e delle classi di rischio appropriate 
per non penalizzare alcuni istituti a scapito di altri. 
Uno schema di depositi a livello europeo, sebbene auspicabile, non è ancora stato 
delineato; l'unico passo avanti in tale direzione è costituito dalla possibilità da 
parte dei diversi SGD di poter scambiarsi fondi, il tutto però discende da un 
autorizzazione che deve essere concessa dall'Autorità Nazionale Competente. 
- Direttiva 2014/59/UE del Parlamento Europeo e del Consiglio del 15 maggio 
2014 che istituisce un quadro di risanamento e risoluzione degli enti creditizi e 
delle imprese di investimento. 
La direttiva consente di affrontare i fallimenti delle banche a livello nazionale e 
contiene strumenti di cooperazione per affrontare fallimenti bancari 
transfrontalieri. Possiamo ricondurre a 3 momenti le fasi salienti della 
risoluzione: prevenzione, intervento precoce e risoluzione. 
Esaminando nello specifico la prevenzione le novità più rilevanti sono costituite 
dai: 
Piani di Risanamento: è richiesto a ciascun istituto di redigere un piano 
dettagliato per il suo risanamento, tale piano dovrà descrivere le azioni da 
intraprendere per il ripristino della sua situazione finanziaria dopo un 
deterioramento significativo della stessa. Tale piano deve prendere in 
considerazione come l'istituto reagirà di fronte ad una serie di scenari senza che 
venga fornito allo stesso un aiuto finanziario pubblico. L'Autorità Bancaria 
Europea (ABE) in consultazione con il Comitato Europeo per il Rischio 
Sistemico (CERS) svilupperà le linee guida specifiche che dovranno essere 
utilizzate nella stesura del piano, inoltre allegata alla direttiva vi è una disamina 
di quelle che sono le informazioni che devono essere contenute nel piano. 
L'Autorità Competente dovrà esaminare e approvare il piano di risanamento. Una 
copia di tale piano dovrà essere inviata all'Autorità di Risoluzione che potrebbe 
anche fare delle raccomandazioni nei confronti del piano alle autorità competenti. 
Se l'Autorità Competente ritiene che vi siano degli impedimenti all'interno del 
piano può chiedere che questi vengano rimossi. Se l'istituto non vi provvede nei 
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tempi previsti (due mesi più uno) l'Autorità Competente può richiedere allo 
stesso di ridurre il proprio profilo di rischio, attivare tempestive misure di 
ricapitalizzazione, riesaminare la strategia e la struttura, modificare la strategia di 
finanziamento al fine di migliorare la resilienza delle linee di business principali 
e delle funzioni essenziali, modificare la propria struttura di governance. I piani 
di risanamento vanno predisposti anche a livello di gruppo, in questo caso il 
piano mira alla stabilizzazione del gruppo nel suo complesso o di un suo ente, 
qualora si trovino in una situazione di stress, in modo da risolvere o eliminare le 
cause della difficoltà e ristabilire la situazione finanziaria del gruppo o dell’ente 
in questione, tenendo altresì conto della situazione finanziaria delle altre entità 
del gruppo.  
Piani di risoluzione: utilizzando il piano di risanamento come base di partenza, 
consultandosi con l'Autorità Competente, l'Autorità di Risoluzione preparerà un 
piano di risoluzione per l'istituto, esponendo una serie di opzioni per porre in 
risoluzione l'istituto in una serie di scenari, incluso quello di stabilità sistemica. Il 
piano di risoluzione includerà dettagli sull'applicazione degli strumenti di 
risoluzione e indicherà le vie mediante le quali l'attività vitale dell'istituto 
continuerà ad essere svolta. Quando l'Autorità di Risoluzione identifica un grave 
impedimento alla risoluzione, essa ha il potere di richiedere all'ente/gruppo di 
prendere le giuste misure per rimuovere l'impedimento. L'Autorità di Risoluzione 
dovrà valutare se sussistono determinate condizioni per applicare la risoluzione, 
queste sono elencate dall'art. 15 della suddetta direttiva. 
Per quanto riguarda le Misure di intervento precoce, le autorità competenti 
possono intervenire quando la situazione finanziaria o la solvibilità di un 
determinato istituto si stanno deteriorando, tale situazione deve essere valutata 
sulla base di determinati indicatori. In questo caso l'Autorità Competente può 
richiedere all’organo di amministrazione dell’ente di attuare una o più misure 
previste nel piano di risanamento, di esaminare la situazione, indicare le misure 
atte a superare i problemi individuati e preparare un programma d’azione a tal 
fine, indicandone i tempi di attuazione; di convocare un’assemblea degli 
azionisti, o convocarla direttamente ove l’organo di amministrazione non 
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ottemperi al tale richiesta e, in entrambi i casi, fissare l’ordine del giorno e 
richiedere che gli azionisti prendano in considerazione determinate decisioni in 
vista dell’adozione. L'Autorità Competente può anche richiedere la rimozione o 
la sostituzione di uno o più membri dell’organo di amministrazione, richiedere 
cambiamenti nella strategia aziendale dell’ente; richiedere cambiamenti alle 
strutture giuridiche o operative dell’ente; nonché acquisire, anche tramite 
ispezioni in loco, e fornire all’autorità di risoluzione tutte le informazioni 
necessarie al fine di aggiornare il piano di risoluzione e predisporre l’eventuale 
risoluzione dell’ente ed una valutazione delle sue attività e passività. 
Quando vi è un serio deterioramento delle condizioni finanziarie dell'istituto o vi 
è una violazione di legge, regolamento o serie irregolarità amministrative e 
queste misure non bastano l'autorità competente può richiedere l'eliminazione 
dell'alta dirigenza o dell'organo di amministrazione e nominare un 
amministratore temporaneo. L'Autorità Competente deve specificare quali sono i 
poteri dell'amministratore temporaneo facendo riferimento alle caratteristiche del 
caso specifico. Egli può sostituire o affiancare l'organo di amministrazione, in 
questo secondo caso l'autorità competente ne specifica ruolo, doveri e poteri 
unitamente a eventuali obblighi. Gli Stati membri assicurano inoltre che gli 
amministratori temporanei possiedano le qualifiche, le capacità e le conoscenze 
necessarie per svolgere le loro funzioni, e siano esenti da qualsiasi conflitto di 
interessi. I poteri dell’amministratore temporaneo sono proporzionati alle 
circostanze e possono comprendere alcuni o tutti i poteri dell’organo di 
amministrazione dell’ente ai sensi del relativo statuto e della legislazione 
nazionale. 
Infine per quanto concerne la risoluzione l'art. 31 stabilisce che le autorità di 
risoluzione possono attivare una procedura di risoluzione se e solo se sussistono 
le seguenti condizioni: 
- l'autorità compente ha stabilito che l'ente è in dissesto o a rischio dissesto; 
- non si può pensare che vi sia un'altra misura permetta di evitare il dissesto in 
tempi ragionevoli; 
- l'azione di risoluzione è necessaria per tutelare l'interesse pubblico. 
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Vengono poi descritti i principi che devono ispirare l'attività di risoluzione e la 
figura dell'amministratore speciale che assume tutti i poteri degli azionisti e 
dell’organo di amministrazione dell’ente, tuttavia, può esercitarli esclusivamente 
sotto il controllo dell’autorità di risoluzione. 
Prima di intraprendere un azione di risoluzione l'Autorità deve effettuare una 
valutazione chiara, corretta e veritiera circa le attività e le passività dell'istituto. 
Tale valutazione è affidata ad un soggetto indipendente e costituisce parte 
integrante del processo di risoluzione. 
I fondamentali strumenti che possono essere applicati dall'Autorità di 
Risoluzione sono:  
a) strumento per la vendita dell’attività d’impresa;  
b) strumento dell’ente-ponte;  
c) strumento della separazione delle attività;  
d) strumento del bail-in. 
Essi possono essere utilizzati anche congiuntamente, vi è un ampia descrizione 
degli strumenti,per poi concentrarsi sullo strumento maggiormente innovativo, 
quello del bail-in. 
Nella parte centrale della Direttiva vi è una lunga elencazione dei poteri di 
risoluzione che possono esercitare singolarmente o in combinazione, tra cui il 
potere di esigere da qualunque ente le informazioni necessarie per decidere e 
predisporre un’azione di risoluzione e il potere di assumere il controllo dell’ente 
soggetto a risoluzione ed esercitare tutti i diritti e poteri conferiti ai suoi azionisti, 
ai suoi altri proprietari e al suo organo di amministrazione. Vengono descritti 
quindi le tutele per tutti i soggetti coinvolti durante il processo di risoluzione e le 
regole procedurali che devono essere seguite.  
La parte finale della direttiva si occupa dei meccanismi di finanziamento della 
risoluzione, prevedendo che ogni stato debba istituirne uno e stabilendo una 
soglia minima pari ad almeno l’1 % dell’ammontare dei depositi protetti di tutti 
gli enti autorizzati nel rispettivo territorio entro il 31 dicembre 2024. Tali 
contributi dovranno essere versati dai diversi enti ex ante e si contraddistinguono 
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da quelli straordinari che devono essere versati ex post al verificarsi di 
determinate condizioni e sulla base degli stessi criteri di ripartizione, primo fra 
tutti l'esposizione al rischio. 
- Regolamento (UE) N. 806/2014 del Parlamento Europeo e del Consiglio del 15 
luglio 2014. 
Ci si potrebbe chiedere in che relazione sono la Bank Recovery and Resolution 
Directive (BRRD) e il regolamento sul Meccanismo di Risoluzione Unico, 
possiamo rispondere a questa domanda utilizzando le stesse parole della 
Commissione: "The two pieces of legislation are complementary. The BRRD is a 
necessary step to improve efficiency and cohesion in ensuring that failing banks 
in the EU single market can be resolved in a way which preserves financial 
stability and minimises costs for taxpayers across the EU28. It largely completes 
the roadmap of financial sector reforms launched since 2009, in line with G20 
agreements. 
The Single Resolution Mechanism (SRM) is an essential complement to the 
European Central Bank-led Single Supervisory Mechanism for more integrated 
bank oversight and crisis management in the banking union. The BRRD provides 
uniform rules for the whole EU single market and the SRM sets out the 
institutional and funding architecture for applying those rules in Member States 
participating in the banking union."
27
 
Sostanzialmente il Regolamento si rifà a quanto già esplicitato dalla Direttiva, 
con una fondamentale differenza: l'istituzione del Comitato di Risoluzione Unico 
e del Fondo di risoluzione Unico. Al contrario la BRRD, che ha introdotto 
innovativi strumenti e poteri per la gestione delle crisi, declina la loro 
applicazione in una dimensione ancora nazionale. 
Il Comitato di Risoluzione Unico prende il posto dell'Autorità di Risoluzione 
prospettata dalla BRRD, in tal senso deve seguire obiettivi e principi generali 
descritti dalla direttiva e ha a disposizione tutti gli strumenti di risoluzione. La 
sua composizione organizzativa, le sue responsabilità e la sua indipendenza sono 
dettagliatamente descritte nella seconda parte del Regolamento. 
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Infine viene descritto il funzionamento del Fondo, si tratta di un fondo a livello 
sovranazionale, i cui mezzi finanziari devono raggiungere nell'arco di otto anni 
almeno l'1% dell'ammontare dei depositi protetti di tutti gli enti creditizi 
autorizzati in tutti gli Stati membri partecipanti. Il singolo contributo dovuto da 
ciascun ente almeno su base annua è calcolato in percentuale dell'ammontare 
delle sue passività e in relazione alle passività aggregate, esclusi i fondi propri e i 
depositi protetti, di tutti gli enti creditizi autorizzati dei diversi stati partecipanti. 
E' lo stesso Comitato ad amministrare il fondo e decidere gli investimenti che 
verranno intrapresi; il Comitato può utilizzare il Fondo solo nella misura 
necessaria ad assicurare l'efficace applicazione degli strumenti di risoluzione per 
conseguire gli scopi predefiniti dallo stesso Regolamento. 
Bisogna infine sottolineare che finché il Fondo non raggiunga il livello-obiettivo, 
il Comitato fa ricorso al Fondo conformemente ai principi basati su una divisione 
del Fondo in comparti nazionali che corrispondono a ciascuno Stato membro 
partecipante. 
- Regolamento (UE) N. 1024/2013 del Consiglio del 15 ottobre 2013 che 
attribuisce alla Banca centrale europea compiti specifici in merito alle politiche 
in materia di vigilanza prudenziale degli enti creditizi. 
Nello specifico, tale regolamento attribuisce alla Banca Centrale Europea la 
competenza esclusiva nei principali campi della vigilanza bancaria, dal 
rilascio/revoca delle autorizzazioni fino a valutare le notifiche di acquisizione e 
di cessione di partecipazioni qualificate in enti creditizi. A tutela della stabilità 
dell’intermediario vigilato, la BCE può esercitare numerosi poteri prescrittivi: 
può, ad esempio, ordinare di detenere fondi propri superiori a quelli minimi per 
far fronte a particolari profili di rischio, può vietare o limitare la distribuzione 
degli utili agli azionisti ed inoltre può esigere la cessione di attività che 
presentano rischi eccessivi per la solidità dell’ente. La BCE riveste un ruolo 
anche all'interno del Meccanismo di Risoluzione Unico poiché assolve i compiti 
di vigilanza collegati ai piani di risanamento e alle misure di intervento precoce 
qualora un ente creditizio o gruppo nei cui confronti la BCE sia l’autorità di 
vigilanza su base consolidata non soddisfi o rischi di violare i requisiti 
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prudenziali applicabili. La BCE non è la sola ad occuparsi di stabilità finanziaria, 
dovrà quindi cooperare strettamente con le 3 autorità (che saranno descritte in 
seguito), con il CERS e con le altre autorità che fanno parte del Sistema Europeo 
di Vigilanza Finanziaria (SEVIF). 
La BCE potrà inoltre chiedere tutte le informazioni pertinenti ai soggetti 
sottoposti a vigilanza e alle persone coinvolte nelle loro attività, collegate o 
connesse ad esse, ovvero alle persone che svolgono funzioni operative per conto 
di tali soggetti ed è altresì legittimata a condurre le indagini che dovessero 
dimostrarsi necessarie, comprese le ispezioni in loco. Inoltre, al fine di rafforzare 
il ruolo operativo e di vigilanza che le è attribuito, la BCE potrà irrogare sanzioni 
pecuniarie e di mora. Essa esercita una vigilanza diretta nei confronti degli enti 
classificati come significati secondo dei rigorosi criteri: dimensione, importanza 
per l'economia dell'Unione o di qualsiasi altro stato partecipante, significatività 
delle attività transfrontaliere. Soltanto i paesi che adottano l'euro fanno 
direttamente parte del MVU, gli altri stati possono parteciparvi se e solo se 
instaurano un regime di cooperazione stretta, sarà la BCE ad assumere la 
decisione, dopo aver verificato la presenza di determinate condizioni. 
Nella seconda parte del regolamento vengono delineati i principi organizzativi, 
primi fra tutti l'indipendenza e le responsabilità. Viene inoltre indicato l'assetto 
organizzativo e operativo dell'organismo che di fatto si occupa dell'esecuzione 
dei compiti: il Consiglio di vigilanza. 
Infine si precisano le modalità di finanziamento delle attività di vigilanza che 
saranno a carico degli enti creditizi stabiliti negli Stati membri partecipanti. 
Tale regolamento è entrato in vigore il 3 novembre 2013 mentre la BCE ha 
assunto il ruolo di autorità di vigilanza il 4 novembre 2014. 
 - Regolamento della Banca Centrale Europea del 16 aprile 2014 che istituisce il 
quadro di cooperazione nell’ambito del Meccanismo di vigilanza unico tra la 
Banca centrale europea e le autorità nazionali competenti e con le autorità 
nazionali designate (Regolamento quadro sull’MVU). 
Tale regolamento discende dalla previsione dell'art.6 del SSMR precedentemente 
esposto, che assegna alla BCE di determinare le modalità di cooperazione con le 
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diverse autorità nazionali; la BCE si è spinta oltre e ha redatto un dettagliato 
regolamento che disciplina gli aspetti organizzativi, le procedure amministrative 
fino ad arrivare alle sanzioni che la stessa ha diritto di irrogare sulla base del 
SSMR. I due documenti risultano strettamente connessi, i numerosi richiami 
presenti nel testo forniscono un evidente prova, ed entrambi costituiscono la base 
normativa del Meccanismo di Vigilanza Unico (MVU). 
La prima parte del regolamento definisce i Gruppi di Vigilanza Congiunti (GVC) 
che costituiscono le unità operative che consentono alla BCE di svolgere le 
proprie mansioni come autorità di vigilanza. Deve essere costituito un GVC per 
ogni soggetto ritenuto rilevante, sia esso su base individuale sia esso un gruppo la 
cui sede è posta in uno stato membro. Sono proprio i GVC a svolgere 
l'importantissimo processo di Supervisory Review and Evaluation Process 
(SREP) e a concorrere alla predisposizione di un programma di revisione 
prudenziale. Essi sono costituiti da membri dello staff di BCE e ANC, proprio 
per questa ragione dovrebbero essere la più evidente forma di cooperazione tra i 
diversi supervisori. 
Per quanto riguarda la libertà di stabilimento e la libera prestazione dei servizi 
che riguardano istituti transfrontalieri le diverse procedure si differenziano sia 
con riferimento alla significatività dell'istituto, sia con riferimento all'area 
geografica (intra, in-out, out-in Paesi Membri).  
Successivamente sono descritte le regole generali per l'operatività del MVU che 
devono essere seguite dalla BCE e dalle Autorità Nazionali Competenti (ANC). 
Per assicurare la trasparenza nello svolgimento del suo incarico la BCE delinea 
l'intero iter procedurale che seguirà sia per quanto riguarda le decisioni da 
prendere sia per quanto riguarda le procedure da adottare. 
La parte centrale del Regolamento è dedicata alla scelta delle metodologie e alle 
dirette conseguenze per quanto riguarda gli istituti che sono definiti significativi 
o meno significativi. In questa parte sono meglio esplicitati tutti gli obblighi a cui 
sono sottoposte le ANC. 
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Il Regolamento si conclude con una disamina delle sanzioni irrogabili da parte 
della BCE e tutte le regole che la stessa deve seguire per poter accedere ad 
informazioni, effettuare attività investigativa e effettuare ispezioni in loco.  
 
1.5 Le autorità di supervisione a livello Europeo 
L'Autorità Bancaria Europea (ABE) fa parte del Sistema Europeo di Vigilanza 
Finanziaria (SEVIF), che è stato istituito nel 2011 con l’obiettivo di garantire una 
vigilanza microprudenziale. L’obiettivo principale del SEVIF è favorire la 
stabilità del sistema finanziario nel breve, medio e lungo periodo per l’economia 
dell’UE, i suoi cittadini e le sue imprese. Il SEVIF comprende l’ABE, l’Autorità 
europea degli strumenti finanziari e dei mercati (ASFEM) e l’Autorità europea 
delle assicurazioni e delle pensioni aziendali e professionali (EIOPA) che, 
insieme con le Autorità di Vigilanza Nazionali (AVN), esercitano la vigilanza 
microprudenziale. Insieme al Comitato europeo per il rischio sistemico (CERS), 
responsabile della vigilanza macroprudenziale, formano l’architettura della 
vigilanza in Europa. 
 
1.5.1 Il ruolo dell'Autorità Bancaria Europea nel nuovo regime di risoluzione 
Dal 2012
28
 l'ABE ha dato avvio alle prime attività legate alla stesura dei piani di 
risanamento e di risoluzione delle crisi, richiedendo a un numero considerevole 
di istituti transfrontalieri di predisporne una copia. Tutto ciò risulta essere in linea 
anche con quanto prescritto dal Federal Stability Board nella sua relazione
29
. 
L'anno successivo l'ABE ha fatto un ulteriore passo in avanti, inviando una 
Raccomandazione
30
 sull'elaborazione dei piani di risanamento alle autorità 
competenti, poiché questo strumento risultava essere il più idoneo poiché non era 
ancora entrata in vigore la BRRD.  
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La base legale che conferisce all'ABE tale potere risiede nell'articolo 25 del suo 
regolamento costitutivo
31
, il quale prevede che l'ABE contribuisca e partecipi 
attivamente all'elaborazione e al coordinamento efficace e coerente dei piani di 
risanamento e di risoluzione delle crisi. 
Oggi l'EBA svolge un ruolo fondamentale nell'attività di regolamentazione e 
nello sviluppo di technical standards e orientamenti (guidelines) specifici per le 
definizioni contenute nella BRRD e nella Direttiva sui Sistemi di Garanzia. Con 
riferimento alla BRRD tali prodotti riguardano: i) la pianificazione del 
risanamento e della risoluzione delle crisi (comprese le questioni di 
proporzionalità in questi settori), ii) la valutazione della risolvibilità e le misure 
per eliminare gli ostacoli frapposti alla risolvibilità, iii) fattori che fanno scattare 
misure d’intervento precoce e di risoluzione delle crisi, iv) sostegno finanziario 
infragruppo, v) condizioni per l’uso di strumenti di risoluzione delle crisi, vi) 
definizione di meccanismi di salvataggio (bail-in) e requisito minimo per le 
passività ammissibili, vii) valutazioni su cui si basa l’uso degli strumenti, viii) 
notificazioni e scambi d’informazione e ix) funzionamento dei collegi di 
risoluzione delle crisi.
32
 L'EBA stila anche reports e consigli tecnici per aiutare la 
Commissione nell'intraprendere atti delegati per queste direttive. 
Per quanto riguarda la Direttiva relativa ai sistemi di garanzia dei depositi, questa 
chiarisce il ruolo dell’ABE nel quadro della Direttiva e assegna all’ABE i) un 
ruolo di regolamentazione con orientamenti recanti i metodi di calcolo dei 
contributi basati sui rischi ai sistemi di garanzia dei depositi e sugli impegni di 
pagamento, ii) un ruolo di mediazione e iii) un ruolo di valutazione inter pares 
sulla resilienza e sull’applicazione della direttiva DGSD e di elaborazione di 
relazioni su aspetti specifici inerenti all’attuazione della direttiva DGSD. 
Il lavoro dell'ABE è anche quello di garantire una cooperazione stretta, effettiva e 
reale nella risoluzione delle banche transfrontaliera. A questo scopo, l'Autorità 
conduce peer reviewes e benchmarking exercises, e agisce da mediatrice tra i 
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collegi di risoluzione. Questo lavoro facilita lo scambio di informazione riguardo 
le decisioni congiunte sui piani di risanamento o di risoluzione delle crisi. Infine, 
l'ABE è un punto di contatto e coordinazione tra UE e paesi terzi avendo 
riguardo alle valutazioni di risoluzione. Questi ruoli assicurano che ci sia un 
effettivo set di regole e che esse siano costantemente applicate sia all'interno 
dell'Unione Bancaria sia in generale in Europa. 
Inoltre, congiuntamente al suo vasto ruolo di regolamentazione, l’ABE 
contribuirà in modo significativo in termini d’impegno e assistenza nell’ambito 
delle discussioni e dell’accordo sui piani di risanamento tra le autorità competenti 
interessate. In caso di controversie, l’ABE ne favorirà la composizione. 16. Per 
quanto riguarda la risoluzione delle crisi, l’ABE contribuirà allo sviluppo di piani 
di risoluzione delle crisi, alla valutazione della risolvibilità e al contrasto degli 
ostacoli frapposti alla risolvibilità. L’ABE assisterà le autorità preposte alla 
risoluzione delle crisi nella costituzione di collegi per la risoluzione delle crisi 
nel 2015 e ne monitorerà il funzionamento. In caso di controversie tra le autorità 
preposte alla risoluzione delle crisi, l’ABE ne favorirà la composizione. 
 
1.5.2 La creazione dell'Autorità Europea degli strumenti finanziari e dei mercati 
per la supervisione delle agenzie di rating 
In una delle sue raccomandazioni, il Comitato di Larosiere intima una revisione 
della regolamentazione delle agenzie di rating. Queste ultime si sono dimostrate 
colpevoli di aver attribuito rating piuttosto elevati a prodotti strutturati che non li 
meritavano; tutto ciò è accaduto per l'assenza di trasparenza che caratterizzava i 
loro metodi di calcolo e per la presenza di un enorme conflitto di interessi nelle 
modalità di pagamento (issue-pays-model). 
Il legislatore europeo decide di intervenire definendo il regolamento 1060/2009, 
modificato da ultimo regolamento (CE) n. 462/2013, attribuendo all'Autorità 
europea degli strumenti finanziari e dei mercati (AESFEM), istituita dal 
regolamento (UE) n. 1095/2010 del Parlamento europeo e del Consiglio, il potere 
di registrare e di sottoporre a vigilanza le agenzie di rating del credito. 
L'AESFEM infatti risulta essere il responsabile esclusivo di tali mansioni. Per 
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quanto riguarda l'autorizzazione questa viene rilasciata dopo una rigorosa e 
attenta analisi delle metodologie di calcolo, dopo aver verificato l'indipendenza 
del processo di rating e dopo un indagine della struttura organizzativa e di 
governance. Inoltre l'autorità è incaricata di redigere regulatory technical 
standard e orientamenti (guidelines) da destinare alle diverse agenzie, le quali 
devono compiere ogni sforzo per uniformarvisi. Per svolgere tale compito 
l'AESFEM ha creato una Commissione Tecnica sulle agenzie di rating del 
credito, di cui fanno parte rappresentanti di tutte le autorità nazionali competenti 
e che inoltre deve fornire valutazioni circa la regolamentazione nei paesi terzi e 
instaurare rapporti di cooperazione con quest'ultimi. 
L'AESFEM nel corso degli anni ha svolto numerose indagini, ad esempio sulle 
modalità di attribuzione dei rating ai soggetti sovrani
33
 o ai prodotti strutturati
34
, 
per riscontrare se le diverse agenzie di rating fossero conformi al regolamento e 
per cercare di ripristinare la fiducia del mercato. 
Per quanto riguarda l'attività di vigilanza, dopo aver rilasciato la 
registrazione/certificazione l'AESFEM deve costantemente verificare che le 
condizioni inizialmente presentate dall'agenzia di rating vengano preservate nel 
tempo. A tal fine gli strumenti che può utilizzare sono: la possibilità di richiedere 
informazioni, la possibilità di poter intervistare componenti dello staff e del 
management fino alle ispezioni in loco. Se l'AESFEM riscontra un'irregolarità 
può sospendere o addirittura revocare l'autorizzazione. 
La crisi finanziaria ha dimostrato come il rischio può diventare sistemico quando 
la generazione dei profitti è messa al primo posto, a discapito di un effettivo 
controllo e gestione del rischio. Una delle priorità per il 2015-2016
35
 è quella di 
avere una visione completa e accurata di come il processo decisionale interno e i 
processi di sviluppo del business delle agenzie di rating funzionano nella pratica 
e in che modo questi influenzano l'attribuzione del rating. 
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1.5.3 L'Autorità europea delle assicurazioni e delle pensioni aziendali e 
professionali e il Comitato Congiunto delle Autorità di Supervisione 
L’Autorità europea delle assicurazioni e delle pensioni aziendali e professionali 
(EIOPA) è stata istituita dal regolamento (UE) N. 1094/2010 che le attribuisce 
l'incarico di migliorare il funzionamento del mercato interno. I suoi obiettivi 
principali sono
36
: 
- garantire la trasparenza, semplicità, accessibilità ed equità nel mercato interno 
per i consumatori; 
- essere la guida nell'elaborazione di regolamenti solidi e prudenziali per 
sostenere il mercato interno dell'UE; 
- migliore qualità, efficienza e coerenza della vigilanza degli assicuratori dell'UE 
e delle pensioni aziendali e professionali; 
- assicurare che l’assunzione di rischi in relazione ad attività nel settore delle 
assicurazioni, riassicurazioni e pensioni aziendali e professionali sia 
adeguatamente regolamentata e oggetto di opportuna vigilanza. 
Per quanto riguarda l'attività di regolamentazione e di vigilanza, l'EIOPA 
contribuisce alla definizione di norme e prassi di elevata qualità. Al pari delle 
altre autorità di vigilanza è chiamata a sviluppare technical standards, 
orientamenti, raccomandazioni e a fornire le proprie opinioni in merito al settore 
assicurativo e pensionistico. 
All'EIOPA spetta il compito di identificare preventivamente rischi e minacce che 
possono intaccare la stabilità del sistema delle assicurazioni e delle pensioni 
aziendali; per svolgere tale incarico l'EIOPA ricopre un ruolo di monitoraggio 
costante e continuativo affidato al Comitato per la stabilità finanziaria, composto 
da esperti delle diverse autorità nazionali. L'EIOPA redige dei report annuali 
sulla stabilità finanziaria, inoltre pubblica una relazione trimestrale su un 
"cruscotto" dei rischi, composta da indicatori quali-quantitativi per 
l'individuazione del rischio sistemico. Proprio in quest'ambito lavora a stretto 
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contatto con il Comitato Europeo per il Rischio Sistemico (CERS); la 
cooperazione tra questi due istituti si concentra nel punto in cui vigilanza a 
livello micro e a livello macro si incontrano, data la loro stretta interconnessione. 
Infine, per rafforzare la cooperazione tra le diverse autorità di vigilanza è stato 
inoltre creato il Comitato di vigilanza congiunto. Esso svolge la sua attività in 
riferimento ai conglomerati finanziari, alla contabilità e alla revisione dei conti, 
al rischio e alle vulnerabilità per la stabilità finanziaria, alla protezione dei 
consumatori insieme alle misure contro il riciclaggio di denaro e allo scambio di 
informazioni con il CERS e allo sviluppo del rapporto tra il CERS e le Autorità 
Europee di Vigilanza. 
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CAPITOLO 2 
IL MECCANISMO DI VIGILANZA UNICO 
 
L'attività di vigilanza può essere scomposta in attività di regolamentazione e 
attività di supervisione. La regolamentazione finanziaria identifica il processo 
attraverso il quale vengono stabilite e successivamente modificate le regole che 
governano il sistema finanziario, intrinsecamente caratterizzato da continui 
cambiamenti. Al Consiglio per la Stabilità Finanziaria (Financial Stability Board 
- FSB) e al Comitato di Basilea per la Vigilanza Bancaria (Basel Committee on 
Banking Supervision - BCBS) è affidato il compito, sotto l’indirizzo del G20, di 
definire un quadro unitario di regole per il sistema finanziario che coniughi 
solidità, adattabilità alle diverse realtà nazionali e fasi del ciclo economico, 
neutralità rispetto alle strategie gestionali degli intermediari
37
. 
 La Supervisione finanziaria definisce il processo attraverso il quale le Autorità 
di vigilanza controllano intermediari
38
, mercati, strumenti in modo tale che le 
regole sopradette siano efficacemente applicate. Le autorità pubbliche, spesso 
coincidenti con le banche centrali, sono state investite del compito di verificare il 
rispetto della regolamentazione e di svolgere attività di supervisione e controllo. 
Nel nostro paese, a differenza di altri, l'Autorità di vigilanza coincide con la 
Banca Centrale
39
, che esercita congiuntamente poteri di controllo sia prudenziale 
sia di compliance, oltre a quelli di regolamentazione secondaria, di analisi 
macroprudenziale e di risoluzione. 
Regolamentazione e Supervisione risultano strettamente interconnesse e per 
comprendere l'evoluzione della seconda, si deve tener conto necessariamente del 
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profilo evolutivo della normativa che ha caratterizzato il panorama europeo degli 
ultimi anni. Il Meccanismo di Vigilanza Unico (MVU) si inquadra nell'ambito 
dell'attività di supervisione, proprio per questa ragione il capitolo si soffermerà 
ad analizzare il percorso che è stato intrapreso da parte delle diverse autorità a 
livello europeo con un focus particolare sul contesto italiano. 
 
2.1 I soggetti vigilati e i criteri per essere definita una "significative bank" 
Il Meccanismo di Vigilanza Unico (MVU) cerca di sfruttare al massimo le 
caratteristiche della BCE e delle Autorità Nazionali Competenti (ANC). La prima 
infatti risulta essere dotata di una grande esperienza per quanto attiene la stabilità 
macroeconomica e finanziaria, le seconde invece hanno una conoscenza 
approfondita del settore bancario nelle rispettive giurisdizioni, poiché conoscono 
le caratteristiche economiche, organizzative e culturali delle diverse banche, 
essendo maggiormente a contatto con loro. Sulla base di ciò la BCE esercita la 
vigilanza diretta sugli enti classificati come significativi, mentre le ANC su 
quegli meno significativi, a meno che la BCE non ritenga necessario assumere la 
vigilanza di particolari soggetti al fine di garantire la piena stabilità e per 
assicurare l'applicazione coerente di standard di vigilanza di elevata qualità. 
Ai sensi del regolamento sull’MVU e in conformità alle disposizioni contenute 
nel regolamento quadro sull’MVU, spetta alla BCE stabilire quali enti creditizi 
nell’area dell’euro debbano essere considerati significativi. La BCE ha notificato 
ai singoli enti creditizi la propria qualifica ed il 4 settembre 2014 è stato 
pubblicato l'elenco
40
 dei soggetti vigilati significativi e degli enti creditizi meno 
significativi.  
Un ente creditizio è considerato significativo se soddisfa una qualsiasi delle 
seguenti condizioni:  
- il valore totale delle attività supera i 30 miliardi di euro o, a meno che il valore 
totale delle attività sia inferiore a 5 miliardi di euro, supera il 20% del PIL 
nazionale;  
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- è uno dei tre enti creditizi più significativi in uno Stato membro;  
- riceve assistenza diretta dal Meccanismo Europeo di Stabilità;  
- il valore totale delle attività supera i 5 miliardi di euro e il rapporto tra le attività 
transfrontaliere in più di un altro Stato membro partecipante e le attività totali è 
superiore al 20% o il rapporto tra le passività transfrontaliere in più di un altro 
Stato membro partecipante e le passività totali è superiore al 20%. 
Nel valutare la significatività degli istituti, si possono verificare circostanze 
particolari tali da giustificare la classificazione di un soggetto vigilato come 
meno significativo sebbene siano soddisfatti, da un punto di vista formale, i 
criteri per qualificarlo come significativo. Il regolamento quadro sul MVU 
stabilisce che ricorrono circostanze particolari "quando sussistono circostanze 
specifiche e fattuali che rendono inappropriata la classificazione di un soggetto 
come significativo, tenuto conto degli obiettivi e dei principi del regolamento 
sull’MVU e della necessità di garantire l’applicazione coerente di standard di 
vigilanza elevati".  
Come previsto dal regolamento quadro sul MVU, la BCE deve verificare con 
cadenza almeno annuale la classificazione di un soggetto vigilato come 
significativo o meno significativo. 
La guida
41
 precisa inoltre ciò che accade quando cambia la qualifica degli enti 
creditizi in seguito, ad esempio, ad eventi eccezionali come un operazione di 
Merger&Aquisition.  
Se un gruppo o un ente creditizio classificato come meno significativo soddisfa 
per la prima volta uno qualsiasi dei criteri pertinenti, viene dichiarato 
significativo e l’ANC trasferisce la competenza di vigilanza diretta alla BCE. Per 
contro, un ente creditizio può cessare di essere significativo, nel qual caso la 
competenza di vigilanza viene rinviata alla ANC pertinente. In entrambi i casi, la 
BCE e la ANC coinvolta riesaminano e discutono attentamente la questione e, 
salvo circostanze particolari, pianificano e attuano il trasferimento delle 
competenze di vigilanza così da permettere una vigilanza continuativa ed 
efficace. Esiste tuttavia una differenza: se si tratta di un passaggio da ente meno 
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significativo a ente significativo la condizione può manifestarsi in un qualsiasi 
anno, in caso di passaggio da ente significativo a ente meno significativo invece 
il criterio di qualifica non deve essere soddisfatto per tre anni consecutivi. Tutto 
ciò ha una ragione di fondo ben precisa: si vuole evitare il continuo passaggio di 
competenza tra le autorità di vigilanza. L'ente soggetto al cambiamento deve 
essere preventivamente informato e deve avere la facoltà di poter essere sentito 
mediante la presentazione di osservazioni scritte.  
Per quanto riguarda il contesto italiano i gruppi che passano sotto la sorveglianza 
diretta da parte della BCE sono tredici: UniCredit, Intesa Sanpaolo, Monte dei 
Paschi di Siena, Banco Popolare, UBI Banca, Banca Popolare dell’Emilia 
Romagna, Mediobanca, Banca Popolare di Milano, Carige, ICCREA, Banca 
Popolare di Vicenza, Veneto Banca, Banca Popolare di Sondrio. 
 
2.2 Il Comprehensive Assessment 
Esistono almeno due ragioni alla base della valutazione approfondita 
(Comprehensive Assessment - CA). La prima, di più ampio respiro, è quella di 
assicurare un'appropriata trasmissione della politica monetaria alle condizioni di 
finanziamento nei paesi dell'area euro, attraverso una disamina approfondita 
dello stato dell'arte del sistema bancario. La seconda, di carattere più pratico, è 
quella di rendere operativo il MVU; a tal fine è stato necessario svolgere una 
valutazione omnicomprensiva circa lo stato di salute delle banche che sarebbero 
state poste sotto la vigilanza diretta della BCE. Essa poggia su tre pilastri 
complementari:  
- un’analisi dei rischi a fini di vigilanza che consideri i principali fattori di rischio 
nei bilanci delle banche, inclusi quelli sotto il profilo della liquidità, della leva 
finanziaria e del finanziamento;  
- un esame della qualità degli attivi, che ha per oggetto il lato dell’attivo dei 
bilanci delle banche al 31 dicembre 2013;  
38 
 
- una prova di stress che, partendo dall’esame della qualità degli attivi, lo integri 
con un quadro prospettico della capacità degli istituti di assorbire shock in 
condizioni di stress
42
.  
L'operazione in oggetto è stata senza precedenti, ha coinvolto 128 istituti, di cui 
15 italiani e 5 esteri presenti in Italia con filiazioni, pari a più dell’80% degli 
attivi del sistema bancario italiano
43
. Esso ha richiesto un notevole sforzo di 
cooperazione tra diversi soggetti che sono intervenuti a vario titolo nelle diverse 
fasi: le banche partecipanti, le diverse Autorità Nazionali Competenti (ANC), 
l'Autorità Bancaria Europea (ABE) e la BCE. Le prime sono state incaricate di 
fornire i dati necessari, di implementare gli stress test e di adempiere agli 
obblighi imposti dalle ANC. Queste ultime erano le responsabili nazionali del 
progetto e dovevano fungere da tramite per la BCE, che attraverso un project 
manager supportato da un proprio ufficio
44
 e il Comitato direttivo per la 
valutazione approfondita (Comprehensive Assessment Steering Committee - 
CASC), ha supervisionato l'esecuzione dell'intero esercizio. Più specificatamente, 
la BCE ha condotto l’esercizio, definendo i dettagli del suo impianto e della sua 
strategia, seguendo l’esecuzione in stretta cooperazione con le ANC, facendosi 
carico dell’assicurazione della qualità (quality assurance) su base continuativa, 
raccogliendo e consolidando i risultati e infine producendo e divulgando la 
valutazione complessiva
45
. Banca d'Italia ha contribuito, con propri 
rappresentanti all’attività degli organi di governo centrali del progetto, alla 
definizione delle metodologie comuni e alla stesura dei relativi manuali, 
assicurando la coerente applicazione delle metodologie comuni. 
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L'ABE ha invece fornito pareri tecnici, avendo particolare riguardo ai modelli 
utilizzati durante la fase di stress test. Inoltre sono intervenuti anche dei 
consulenti esterni, dotati di conoscenza ed esperienza nella valutazione degli 
asset bancari, al fine di fornire pareri tecnici indipendenti e affidabili. 
L'esercizio ha preso avvio ad Ottobre 2013 e si è concluso con la pubblicazione 
dei risultati il 26 ottobre 2014, facendo così riferimento ai bilanci pubblicati nel 
2013, questo punto, come si vedrà in seguito deve essere messo in evidenza, 
poiché risulta particolarmente importante nell'interpretazione dei risultati. 
L'esercizio contribuisce al raggiungimento del principale obiettivo del MVU, 
quello di garantire la solidità del sistema bancario dell'area Euro, proprio per 
questa ragione gli obiettivi fondamentali sono stati: 
- rafforzare i bilanci delle banche rimediando ai problemi identificati attraverso le 
necessarie azioni correttivi; 
- aumentare la trasparenza migliorando la qualità delle informazioni disponibili 
sulle condizioni delle banche; 
- ripristinare la fiducia assicurando tutte le parti interessate che al termine delle 
azioni correttive individuate tutte le banche saranno sufficientemente 
capitalizzate. 
La valutazione globale deve essere considerata come un esercizio prudenziale 
piuttosto che contabile, il cui scopo è porre tutte le banche su uno stesso piano e 
assicurare loro parità di condizioni (level playing field). Per fare ciò la BCE ha 
pubblicato un manuale
46
 in cui veniva spiegato ogni profilo delle metodologie da 
utilizzare durante la valutazione ed inoltre forniva una serie di risposte alle 
domande più frequenti per assicurare la qualità durante l'intero processo. 
L'assicurazione della qualità è un punto fermo che viene sottolineato e ribadito in 
ogni fase del processo di valutazione; il semplice fatto di avere un organismo 
super partes, la BCE, che cura ogni dettaglio tecnico, vigila costantemente su 
ogni processo ed è la sola a poter ammettere delle eccezioni se sussistono 
circostanze eccezionali, ha comportato un notevole passo in avanti verso la piena 
armonizzazione del sistema bancario. Bisogna comunque sottolineare che la 
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valutazione ha escluso certe attività, come ad esempio le attività valutate al fair 
value, ad eccezione di quelle di livello 3, perché considerate le più rischiose, o la 
valutazione delle attività non finanziarie e dei rispettivi accantonamenti. Prima di 
procedere alla pubblicazione dei risultati la BCE ha istaurato un "Dialogo di 
vigilanza" con le diverse banche, al fine di consentir loro di presentare 
osservazioni e commenti sui risultati finali, inoltre i risultati sono stati 
comunicati attraverso un modello standard che ha consentito di assicurare le 
banche di essere state sottoposte a parità di trattamento. 
La valutazione approfondita ha richiesto la predisposizione da parte delle banche 
che presentavano carenza di capitale di piani di risanamento
47
, indicanti le 
modalità mediante le quali gli shortfalls dovevano essere coperti, ricorrendo in 
primo luogo ad aumenti di capitale e soltanto secondariamente prevedendo 
l'intervento pubblico
48
. I piani sono stati stesi in stretta collaborazione con i 
gruppi di vigilanza congiunta, che hanno inoltre monitorato costantemente 
l'applicazione delle misure correttive in essi contenute. Inoltre è stato previsto un 
modello specifico che doveva essere seguito dai diversi istituti bancari nella 
predisposizione delle azioni da intraprendere. Le carenze riscontrate dall'Asset 
Quality Review (AQR) e dallo stress test nello scenario di base sarebbero state 
coperte attraverso strumenti di nuova emissione di CET1, mentre per quanto 
riguarda la copertura di shortfalls emersi durante lo scenario avverso si potrà 
ricorrere a strumenti di additional T1, tenendo sempre presenti i limiti imposti 
dalla BCE
49
. Nel complesso, l'esercizio ha individuato carenze di capitale per 25 
banche, per un totale di 25 miliardi di euro. 
Il Comprehensive Assessment è stato fortemente criticato, sia sul piano 
metodologico sia sul piano operativo. Una prima critica che può essere mossa sta 
proprio alla base della scelta che sia la stessa BCE ad essere a capo dell'analisi. 
                                                             
47
 Tali piani dovevano essere presentati dai diversi istituti entro due settimane dalla 
pubblicazione dei risultati della valutazione approfondita. 
48
 Consiglio Europeo "Council statement on EU banks'asset quality reviews and stress tests, 
including on backstop arrangements", Economic and financial affairs Council meeting 
Bruxelles, 15 Novembre 2013. 
49
 Banca Centrale Europea, "Note on the comprehensive assessment", Francoforte, Aprile 2014. 
41 
 
Essa infatti si trova davanti ad un trade off
50
, da un lato è una banca centrale, 
dall'altro vuole diventare il supervisore del sistema bancario, basandosi sulla 
conoscenza e sul rapporto di collaborazione con le diverse autorità nazionali. 
Queste ultime saranno maggiormente propense a nascondere certe informazioni, 
soprattutto se non vi è perfetta consapevolezza di chi sarà tenuto ad 
implementare le azioni correttive nell'ipotesi che emergano delle carenze. 
Altri autori sostengono che la fase dell'AQR si sia concentrata quasi 
esclusivamente sulle attività di credito piuttosto che sugli altri asset detenuti dalle 
banche
51
 ed inoltre concordano sul fatto che l'utilizzo di un indicatore come il 
CET1 ratio, che al denominatore contiene le Risk Weighted Assets (RWA), non 
sia in grado di catturare la rischiosità bancaria
52
. 
Le critiche maggiori sono state volte alla metodologia utilizzata nell'esercizio di 
stress, prima fra tutte il non aver considerato il rischio sistemico e il legame tra 
mondo finanziario ed economia reale
53
. Inoltre, la scelta dell'utilizzo di un unico 
indicatore di riferimento non è stata ampiamente condivisa, si sarebbe potuto 
utilizzare anche il leverage ratio
54
 già introdotto da Basilea III con un limite 
minimo del 3%, e calcolato come rapporto tra capitale tier 1 e totale attivo, 
quest'ultimo non ricomprendendo le RWA elimina la discrezionalità e rende la 
valutazione più oggettiva. 
 
2.3 L'Asset Quality Review (AQR) 
L’esame della qualità degli attivi (asset quality review - AQR) ha fornito una 
valutazione puntuale nel tempo (point in time) dell’accuratezza del valore 
contabile degli attivi delle banche al 31 dicembre 2013. E'stato effettuato con 
l'obiettivo di attestare la correttezza e la coerenza delle valutazioni effettuate 
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dagli intermediari e quindi per verificare che tali valori di iscrizione siano 
espressione della reale rischiosità delle attività in bilancio. 
L’AQR è stata condotta nel rispetto dei principi contabili vigenti, come ad 
esempio lo IAS 39 per la valutazione dei crediti, aspetto particolarmente 
interessante soprattutto per quei paesi come l'Italia fortemente banco-centrici, e 
sull'attuale normativa di vigilanza, comprese le norme sul patrimonio previste dal 
CRR e dalla CRD IV. Il rigore è una caratteristica che contraddistingue sia i 
principi contabili sia le misure prudenziali, tuttavia le seconde in alcuni casi 
risultano essere ancora più vincolanti e in queste occasioni la scelta della BCE è 
stata a favore di queste. A ragione di ciò più volte è stato ripetuto che il 
Comprehensive Assessment ha natura prettamente prudenziale e le banche non 
hanno l'obbligo di incorporare nei propri bilanci le misure previste. 
Se volessimo renderci conto della portata dell'esercizio di valutazione basterebbe 
pensare che è stata condotta un’analisi dettagliata a livello di attività per oltre 800 
portafogli specifici, corrispondenti al 57% delle attività ponderate per il rischio 
delle banche. Ciò ha portato all’esame accurato di oltre 119.000 prenditori, alla 
verifica della valutazione di circa 170.000 garanzie, allo sviluppo di 765 modelli 
per “confutare” le stime aziendali degli accantonamenti costituiti su base 
collettiva e di più di 100 modelli per la valutazione del calcolo del Credit 
Valuation Adjustment (CVA), alla rivalutazione di oltre 5.000 tra le più 
complesse esposizioni al fair value e all’analisi di più di 100 modelli di 
valutazione complessi
55
. Il personale coinvolto al culmine di questa accurata 
analisi ammontava a più di 6.000 esperti, per quanto riguarda l'Italia le risorse 
coinvolte sono state 461, di cui 356 della Banca d'Italia e 105 soggetti terzi
56
.  
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2.3.1 Le fasi dell'Asset Quality Review 
Le fasi che hanno caratterizzato il processo dell'AQR sono due, la prima è stata la 
portofolio selection e la seconda, più articolata, si compone di nove blocchi di 
lavoro che verranno brevemente descritti. 
 
Elaborazione dell'autore su Banca d'Italia, Relazione sull'attività di gestione, Roma, 26 Maggio 2015. 
 
1) Portfolio selection  
Il punto di partenza dell'analisi è stata la raccolta di dati sulle classi di attività di 
ogni banca partecipante. La selezione dei portafogli è stata fatta attraverso un 
approccio basato sul rischio, il cui scopo era coprire quei portafogli che avevano 
una probabilità più elevata di presentare valori non corretti delle diverse poste di 
bilancio. Per ogni banca è stato selezionato almeno il 50% delle Credit RWA e la 
metà dei portafogli material
57
 (esistono specifici criteri per definire un 
portafoglio material) da sottoporre nella fase successiva all'analisi. Bisogna 
sottolineare il fatto che alcune banche con un rischio di credito limitato o del 
tutto assente sono state escluse dall'analisi integrale, inoltre per i soggetti che 
                                                             
57
 Banca Centrale Europea "Aggregate report on comprehensive assessment", Francoforte, 
Ottobre 2014. 
44 
 
presentavano numerose esposizioni infra-gruppo sono state adottate particolari 
misure al fine di non selezionare due volte uno stesso portafoglio. In totale sono 
stati analizzati 800 portafogli, corrispondenti al 57% delle attività ponderate per 
il rischio delle diverse banche. 
 
2) Execution 
1. Process Policy and accounting (PP&A): le prassi e le procedure contabili 
hanno un impatto fondamentale sui valori contabili delle attività nei bilanci delle 
banche e, di conseguenza, sono stati sottoposti a valutazione. I temi principali 
trattati includono: la classificazione degli strumenti finanziari facendo 
riferimento al principio contabile IAS 39, la definizione di esposizioni non 
performing stabilita dall'EBA
58
, l'applicazione della gerarchia del fair value 
contenuta nello IAS 13, la definizione del processo e delle politiche di 
accantonamento da seguire ed anche le modalità di valutazione delle garanzie 
possedute. 
2. Loan tape creation and data integrity validation (DIV): il loan tape è stato 
eseguito dalle stesse banche sotto la guida delle indicazioni fornite dalla BCE. Il 
loan tape doveva ricomprendere ogni esposizione creditizia contenuta nel 
portafoglio selezionato durante la fase 1 e ogni esposizione ad esso collegata. 
Inoltre bisognava ricomprendere l'esposizione fuori bilancio (impegni di prestito, 
garanzie finanziarie e altri impegni). Proprio perché lo scopo dell'AQR è quello 
di aumentare la trasparenza dei bilanci bancari bisognava assicurare che i dati 
forniti dalle banche fossero veritieri e non vi fossero delle informazioni nascoste. 
L'analisi ha richiesto dei controlli da parte in primis delle banche, 
successivamente anche delle ANC, inoltre sono stati previsti numerosi controlli 
automatici e una revisione di coerenza tra i sistemi IT interni. 
3. Sampling: la metodologia prescelta per effettuare il campionamento si basava 
su tecniche di tipo statistico ed era in linea con quanto previsto dall'International 
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Audit Standard. Uno degli obiettivi di qualsiasi campionamento è quello di 
ridurre al minimo l'errore, in questo caso l'intervallo di confidenza prescelto è 
stato pari al 90% e l'errore pari al 5%. Esso è stato creato attraverso un processo 
che consta di 5 fasi: definizione del perimetro dei debitori selezionati
59
; 
stratificazione del portafoglio (in base al rischio o all'esposizione); selezione del 
gruppo di priorità, del campione di base e del campione di controllo. 
4. Credit file review (CFR): questo passaggio ha lo scopo di identificare 
l’eventuale errata classificazione delle esposizioni (performing e non-performing 
exposures), nonché i livelli di provision non adeguati in considerazione dei cash 
flow attesi delle controparti. La principale finalità della Credit File Review è la 
valutazione ed eventuale revisione e riclassificazione delle singole posizioni 
creditizie incluse nei campioni al fine di avere una visione completa 
dell'esposizione dell'intermediario al rischio di credito. 
5. Collateral and real estate valutation: strettamente collegato al CFR è la 
valutazione delle garanzie che possono determinare i differenti valori di carico o 
l'adeguatezza dell'accantonamento. Questa naturalmente deve essere condotta da 
soggetti indipendenti o affidata al giudizio del mercato. Le garanzie possedute 
dalle banche possono differire enormemente l'una dall'altra e possono riferirsi a 
diversi settori, proprio per questo motivo non sempre i diversi ANC bank team 
dispongono delle conoscenze necessarie alla stima precisa e puntuale di tali beni. 
Per questa ragione si è scelto di adottare schemi di valutazione uniformi, come ad 
esempio nel caso degli immobili i principi contenuti nell'European Standards 
EVS-2012 (Blue Book) o Royal Institute of Chartered Surveyors guidelines. 
6. Projection of findings of credit file review: I risultati della revisione e della 
riclassificazione delle posizioni creditizie oggetto di valutazione da parte degli 
ispettori sono stati estesi all’intero campione di riferimento, utilizzando tecniche 
statistiche allineate ai vigenti standard di revisione contabile (ISA 530). Tali 
proiezioni, nonostante accorgimenti volti a limitare gli errori statistici, non 
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possono essere interpretate come valutazioni puntuali delle necessità di ulteriori 
accantonamenti in bilancio
60
. 
7. Collettive provisioning analysis: in questa fase si è proceduto ad analizzare 
attraverso un analisi quali-quantitativa il livello di provision registrato dai diversi 
intermediari avente ad oggetto le parti che vengono generalmente valutate 
mediante un analisi collettiva, come previsto dallo IAS 39. La valutazione è stata 
effettuata per tutte le posizioni performing, comprese le IBNR (incurred but not 
reported) e su tutte le posizioni retail non performing. L'analisi si è servita di un 
challenger model per identificare gli accantonamenti teorici che le banche 
avrebbero dovuto registrare, questi sono stati successivamente confrontati con 
quelli effettivamente riscontrati nei bilanci e se questi ultimi risultavano inferiori 
venivano calcolati gli shortfall emergenti dallo scostamento. 
8. Level 3 fair value exposure: in questo caso lo scopo principale dell'analisi è 
quello di determinare se è stata rispettata la gerarchia del fair value prevista dallo 
IAS 13 proprio per quelle attività che risultano difficilmente valutabili con criteri 
oggettivi, come ad esempio i prezzi forniti dal mercato. Si tratta infatti di attività 
illiquide che possono trovarsi all'interno sia del trading book sia del banking 
book. Si è deciso però di non analizzare l'intera gamma di attività di terzo livello 
ma soltanto quella delle banche che potrebbero avere un impatto "material" sul 
sistema. Vengono quindi forniti i modelli di valutazione per quanto riguarda i 
titoli non derivati, le attività presenti nel trading book e i titoli derivati; se emerge 
una discrepanza ed il valore registrato risulta più alto rispetto a quello emerso dal 
modello bisognerà che l'intermediario intraprenda le remedial action necessarie 
ed in alcuni casi il gap sarà dedotto dal patrimonio disponibile. 
9. Determine AQR Adjusted CET1% and define the rimedial action: questa fase 
identifica il metodo da utilizzare per arrivare a definire l'AQR adjusted CET1%, 
poiché sarà proprio tale indicatore l'input principale per la prova di stress. 
Durante il processo di valutazione sono emerse alcuni scostamenti rispetto ai 
valori definiti dall'AQR, bisognerà quindi tener conto delle rettifiche sugli 
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accantonamenti, delle riserve e della ri-valutazione delle attività di livello 3. In 
questa fase vengono anche riportati tutti gli elementi che dovrebbero essere 
inseriti nei bilanci delle banche e per soddisfare tale obiettivo, è stata anche 
inviata una lettera a ciascun istituto specificando i dettagli tecnici. 
 
2.3.2 I principali risultati in ambito europeo e in Italia 
Il prerequisito essenziale della valutazione è stato l'armonizzazione delle 
definizioni di non performing exposure (NPE) e l'applicazione della gerarchia del 
fair value per quanto riguarda le attività altamente rischiose di livello 3. 
L'utilizzo di una definizione unica ha comportato un aumento delle NPE del 
7,3% a livello aggregato; per quanto riguarda l'utilizzo del fair value soltanto il 
67% delle banche aveva una chiara definizione di "mercato attivo" e il 28% delle 
banche aveva una classificazione delle attività di livello 3 non in linea con quanto 
previsto dalla valutazione. 
A seguito dell’AQR, gli aggiustamenti aggregati apportati ai valori contabili 
degli attivi delle banche partecipanti al 31 dicembre 2013 erano pari a 47,5 
miliardi di euro. 
 
Elaborazione dell'autore su dati Banca Centrale Europea, Aggregate Report on CA, Ottobre 2014. 
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Tali aggiustamenti possono essere scomposti in 3 classi principali
61
: 
- Provision (accantonamenti/retttifiche) addizionali che sono emersi dalla 
valutazione delle NPE nei confronti dei debitori non retail sia per il campione sia 
per quanto riguarda le successive proiezioni (fasi 4 e 6). 
- Provision (accantonamenti/retttifiche) addizionali che derivano dalla fase 7, 
riguardanti le esposizioni e performing e non della clientela retail. 
- Conseguenze della revisione del valore calcolato al fair value (fase 8). 
Fonte: elaborazione dell'autore su dati Banca d'Italia, Relazione sulla stabilità finanziaria 2014/2. 
 
Deve essere sottolineato che durante l'AQR sono emerse alcune criticità, a cui i 
ANCA bank teams hanno cercato di porre rimedio. Volendo fornire alcuni 
esempi possiamo considerare il fatto che alcune banche hanno registrato un 
utilizzo improprio dei principi contabili IFRS, a queste banche è stato richiesto di 
documentare e applicare un piano correttivo; inoltre sono state inviate delle 
raccomandazioni alle banche che non superavano la soglia prevista dalla BCE 
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Aggiustamenti di valore a seguito dell'AQR 
Miliardi di euro e punti base 
Voci Banche Italiane Banche MVU 
Miliardi di 
euro 
Punti base 
(RWA) 
Miliardi di 
euro 
Punti base 
(RWA) 
Aggiustamenti di valore calcolati 
mediante: 
- esame ispettivo di posizioni 
individuali (a) 
- proiezione delle posizioni non 
esaminate (b) 
- challenger model (c) 
 
 
 
-4,4 
 
-3,8 
-3,6 
 
 
 
-37 
 
-33 
-30 
 
 
 
-16,4 
 
-10,3 
-16,2 
 
 
 
-19 
 
-12 
-19 
Totale aggiustamenti calcolati 
con metodi statistici (b)+(c)  
 
-7,8 
 
-63 
 
-26,5 
 
-31 
Totale aggiustamenti su 
portafogli creditizi 
(d)=(a)+(b)+(c) 
 
-11,8 
 
-100 
 
-43 
 
-51 
Aggiustamenti dovuti esame 
attivi di livello 3 e CVA (e)  
 
-0,2 
 
-2 
 
-4,6 
 
-5 
Impatto lordo sul capitale 
(f)=(d)+(e)  
 
-12 
 
-102 
 
-47,5 
 
-56 
Effetto fiscale e fattori di 
mitigazione del rischio (g) 
 
3,8 
 
33 
 
13,7 
 
16 
Impatto netto sul capitale 
(h)=(f)+(g) 
 
-8,2 
 
-69 
 
-33,8 
 
-41 
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per quanto riguarda gli impairment trigger. Infine è stato riscontrato che alcune 
banche, soprattutto quelle che avevano effettuato un operazione di M&A, 
necessitavano di un adeguamento dei sistemi informativi per l'analisi dei dati, per 
questa ragione quando i dati erano indisponibili o errati sono stati sostituiti da 
ipotesi conservative di fall-back. 
Per quanto riguarda l'Italia, l'AQR ha determinato aggiustamenti pari a 12 
miliardi di euro (sui 47,5 miliardi complessivi) che corrispondono ad un aumento 
di 102 punti base se considerati in rapporto alle RWA(sui 56 della media 
europea). 
La causa principale di tali risultati è riconducibile al fatto che l'Italia ha registrato 
uno tra i peggiori andamenti congiunturali durante la crisi
62
. Le due recessioni 
che si sono susseguite negli ultimi cinque anni hanno avuto effetti considerevoli 
sulle banche, dobbiamo infatti considerare sia le svalutazioni dovute al 
deterioramento dei prestiti per la prolungata debolezza dell’economia, sia la crisi 
del debito sovrano che ha duramente messo alla prova il sistema bancario 
italiano. 
 
2.4 Gli stress test 
Gli stress test utilizzano le tecniche di simulazione di diversi scenari economici e 
finanziari per misurare la vulnerabilità di una singola banca in particolare o del 
sistema finanziario in generale; tali scenari possono essere anche estremi e 
difficilmente probabili ma rimangono pur sempre plausibili. All'interno del 
Comprehensive Assessment (CA) la prova di stress ha fornito un’analisi 
prospettica della tenuta della solvibilità delle banche in due ipotesi di scenario, 
sfruttando anche le nuove informazioni emerse dall’Asset Quality Review (AQR). 
A differenza di quest'ultimo però, unitamente alla BCE e alle ANC competenti, è 
intervenuta anche l'Autorità Bancaria Europea (ABE) che ha definito la 
metodologia insieme al CERS e alla Commissione Europea. La scelta 
dell'intervento dell'ABE non è stata casuale, l'Autorità infatti aveva condotto 
ulteriori stress test negli anni precedenti, fornendo così un'ulteriore garanzia 
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sull'affidabilità dei risultati conseguiti. L'utilizzo di una metodologia unica 
elaborata dall'ABE ha assicurato ipotesi, definizioni e approcci comuni in modo 
tale da rendere i risultati comparabili per tutti i paesi dell'Unione e facilitando il 
lavoro dei supervisori. Alla BCE e alle NCA competenti è invece attribuito il 
ruolo di assicurare il processo di Quality Assurance e l'intrapresa delle necessarie 
azioni correttive sulla base dei risultati dell'esercizio di stress. Il punto di 
riferimento per l'analisi è sempre il coefficiente CET1 che nello scenario di base 
doveva mantenersi al di sopra della soglia dell'8%, mentre per quanto riguarda lo 
scenario avverso tale soglia si riduce ad un livello pari al 5,5%. L'orizzonte 
temporale preso come riferimento è stato di tre anni, coprendo il periodo 2014-
2016, questo risulta essere un elemento di novità, poiché l'allungamento di un 
anno degli scenari avversi ha comportato una maggiore durezza e severità 
rispetto ad altri stress test effettuati in precedenza. 
Un'ipotesi che deve essere sottolineata e tenuta a mente, soprattutto durante 
l'analisi dei risultati, è quella di bilancio statico (static balance sheet): sono stati 
considerati i valori iscritti in bilancio al 31/12/2013, senza tener conto quindi 
delle eventuali misure di rafforzamento patrimoniale intraprese dalle banche 
durante tutto il 2014. 
 
2.4.1 Le ipotesi previste nei diversi scenari e gli indicatori utilizzati 
Lo scenario di base (baseline) è stato creato utilizzando le informazioni 
contenute nelle Previsioni invernali della Commissione Europea
63
, sulla base dei 
seguenti indicatori macroeconomici: tasso di crescita del PIL, tasso di inflazione 
e tasso di disoccupazione. Per quanto riguarda la crescita del PIL in termini reali 
del 2014 dovrebbe segnare l'1,5% nell'UE e l'1 ,2% nella zona euro, per poi 
accelerare nel 2015 fino a raggiungere il 2,0% nell'UE e l'1,8% nella zona euro. 
Se consideriamo invece l'inflazione per l'UE e per l'area euro sono stati previsti 
rispettivamente degli incrementi di 1,2% e 1% durante il 2014 e un aumento 
dello 0,25% durante il 2015. Una stabilizzazione lenta dell'occupazione 
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caratterizza il mercato del lavoro; il tasso di disoccupazione resta comunque 
elevato, perché solitamente ci vogliono oltre sei mesi, se non più, prima che 
l'evoluzione del PIL si ripercuota sul mercato del lavoro. In quest'ottica, si 
prevede un lieve incremento dell'occupazione a partire da quest'anno, con una 
diminuzione del tasso di disoccupazione entro il 2015 fino al 10,4% circa nell'UE 
e all'11,7% circa nella zona euro, seppur sempre con differenze notevoli da paese 
a paese
64
. 
L'orizzonte temporale coperto da tali previsioni è di soli 2 anni, si è quindi 
proceduto,attraverso un modello o seguendo assunzioni tecniche, alla stima dei 
valori previsti per il 2016, anno compreso nell'orizzonte temporale dell'esercizio 
di stress. 
Lo scenario avverso (adverse) è stato redatto dall'EBA con la collaborazione del 
CERS sulla base delle più importanti minacce alla stabilità del settore bancario
65
:  
- l'aumento dei rendimenti obbligazionari globali amplificato da una brusca 
inversione nella valutazione dei rischi, in particolare verso le economie dei 
mercati emergenti; 
 - l'ulteriore deterioramento della qualità del credito in Paesi con domanda 
debole, con fondamentali deboli e settori bancari ancora vulnerabili;  
- lo stallo delle riforme politiche che mettono a repentaglio la fiducia nella 
sostenibilità delle finanze pubbliche;  
- l'assenza del necessario risanamento dei bilanci bancari al fine di mantenere 
condizioni accettabili per la raccolta. 
Le conseguenze di questi eventi possono essere ricondotte ad un aumento 
dell'avversione degli investitori a detenere titoli a reddito fisso. Questo a sua 
volta comporta un innalzamento dei rendimenti offerti dai titoli a lungo termine. 
Le conseguenze peggiori sono subite dai paesi in via di sviluppo che subiscono 
un forte deflusso di capitali a causa dell'eccessivo rischio. Tutto ciò comporta per 
i paesi dell'area euro una diminuzione della domanda estera che si traduce in una 
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diminuzione del PIL. Questo shock finanziario agisce come fattore di innesco per 
far emergere le ulteriori vulnerabilità dei paesi europei, ovvero un indebolimento 
dell'attività economica e una ri-differenziazione dei rendimenti dei titoli sovrani 
europei in base alle percezioni associate di rischio sovrano, comportando 
difficoltà di finanziamento per rispettivi settori bancari. 
 
2.4.2 I rischi presi in esame 
Alle banche è stato richiesto di sottoporre agli stress test le seguenti tipologie di 
rischio
66
: 
- rischio di credito: il campo di applicazione copre tutte le controparti con cui una 
banca intrattiene rapporti, come ad esempio stati sovrani, famiglie, imprese ed 
inoltre tutte le esposizioni esposte al rischio di default di una controparte 
(portafoglio crediti ed attività avaiable for sale (AFS), held to maturity (HTM) e 
valutate al fair value). La determinazione del rischio di credito segue quanto 
previsto dalla normativa contenuta nel pacchetto CRR/CRDIV. Le banche hanno 
valutato l'impatto degli scenari macro-economici sui propri bilanci, facendo 
emergere le perdite derivanti dal rischio di credito e il deterioramento di alcune 
poste dell'attivo; per fare ciò si sono servite di modelli statistici che hanno 
espresso il collegamento tra variabile macro e variazioni dei parametri relativi 
alla probabilità di default (“probability of default” - PD) e alla perdita dato il 
default (“loss given default” - LGD) . 
Il processo adottato può essere scomposto in quattro fasi principali: la prima 
consisteva nella stima dei valori di default e dei tassi di perdita(loss rates) sulla 
base dei parametri di riferimento. La seconda e la terza hanno previsto il calcolo 
dei flussi derivanti dai default e dalle svalutazioni (impairment) sulla base dei 
tassi di default e delle rettifiche previste nei due scenari esaminati. L'ultima fase 
ha riguardato il calcolo degli impatti sui requisiti di capitale. 
- rischio di mercato: l'obiettivo di tale analisi è quello di coprire tutte le posizioni 
esposte a rischi derivanti dalla variazione dei prezzi di mercato.  
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In questo caso le banche sono state divise in due gruppi a seconda del loro livello 
di attività di trading, misurato da specifici parametri. L'osservanza del principio 
di proporzionalità consente quindi alle banche per cui l'attività di trading non sia 
così material di adottare una metodologia semplificata. Questa consiste 
nell'applicare delle riduzioni di valore al net trading income sulla base delle 
osservazioni storiche registrate nel passato delle perdite causate da variazioni del 
fair value delle attività. Per quanto riguarda la metodologia base, questa prevede 
la rivalutazione delle posizioni sulla base dei cambiamenti di alcuni parametri del 
rischio di mercato, per esempio le perdite derivanti da haircuts del credit value 
adjustament o le ipotesi di default delle controparti più importanti. 
- rischio di cartolarizzazione: tutte le operazioni di cartolarizzazione contenute 
nella quinta parte del CRR sono state sottoposte all'esercizio di stress e a seconda 
dell'appartenenza al banking book o al trading book, hanno seguito un approccio 
diverso. Le attività valutate al fair value sono state trattate all'interno del rischio 
di mercato mentre le attività held for trading (HFT) sono state soggette a 
svalutazioni stimate seguendo l'approccio del rischio di credito. 
In base al tipo di attività sottostante le diverse attività cartolarizzate sono state 
suddivise in 3 diverse classi che rispecchiano la maggiore volatilità di migrazione 
delle posizioni, fattore che ha un peso determinante nell'accrescere il peso delle 
RWA. 
- costo della raccolta: alle banche è stato richiesto di applicare la propria 
metodologia di stima al fine di determinare i tassi di interesse sui portafogli sia di 
interessi guadagnati sia di interessi pagati. L'analisi però deve spingersi ancora 
oltre, ricomprendendo anche la distinzione tra posizioni esistenti e nuove 
posizioni che sostituiranno quelle in scadenza, tenendo conto delle diverse 
condizioni di negoziazione. Risultava naturale infatti che un peggioramento delle 
condizioni di accesso al mercato all'ingrosso e al dettaglio avrebbe comportato un 
maggior costo della raccolta, compensato solo parzialmente da un innalzamento 
degli interessi attivi. 
- rischio sovrano: se si tratta di titoli appartenenti al banking book le banche 
hanno stimato le svalutazioni/perdite sulla base downgrading in linea con quanto 
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previsto dal CERS/BCE. Per quanto riguarda le attività AFS,FVO e HFT queste 
sono state trattate all'interno dell'esercizio di stress riguardante il rischio di 
mercato, tenendo conto degli haircuts effettuati sulla base delle indicazioni 
fornite dal CERS/BCE. 
Non è stata attribuita un'attenzione particolare al rischio operativo, è infatti stata 
lasciata alle banche la discrezionalità su come tradurre gli effetti dei due scenari 
sui propri bilanci e sulla determinazione dei propri requisiti patrimoniali.  
Infine, le singole autorità competenti potevano scegliere di allungare la lista dei 
rischi seguendo sempre il modello comune descritto dall'EBA, se ritenevano 
opportuno considerare particolari rischi al fine di aumentare l'attendibilità dei 
risultati. 
 
2.4.3 I risultati derivanti dagli stress test in ambito europeo e in Italia 
Il punto di partenza dell'esercizio di stress, come sottolineato in precedenza, è 
stato il risultato emerso durante l'AQR. Per incorporare tali dati è stato svolto un 
processo definito joint-up
67
 che ha fatto sì che siano apportati degli aggiustamenti 
nella simulazione delle perdite, al fine di tener conto dei cambiamenti nella 
classificazione e nella valutazione di certe attività. Volendo fornire un esempio 
possiamo riferirci all'aggiustamento delle rettifiche (provision) che ha 
comportato una diminuzione dei coefficienti patrimoniali inizialmente registrati. 
Secondo le proiezioni nello scenario avverso, il capitale disponibile aggregato 
degli enti creditizi diminuirebbe di circa 215,5 miliardi di euro (22% del capitale 
detenuto dalle banche partecipanti) e le attività ponderate per il rischio (RWA) 
aumenterebbero di circa 860 miliardi di euro entro il 2016; se si tiene conto di ciò 
nel calcolo del requisito patrimoniale relativamente alla soglia di riferimento, 
l’impatto complessivo sul capitale si colloca a 262,7 miliardi di euro nello 
scenario avverso
68
. 
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Per quanto riguarda l'Italia, lo stress test ha fatto emergere notevoli carenze 
patrimoniali, sebbene alcuni abbiano criticato la metodologia utilizzata. Per 
l'Italia infatti si manifesta una seconda recessione, che somma i suoi effetti a 
quelli della prima manifestatasi all'inizio del 2008. Lo scenario implica per 
l’Italia una recessione di durata eccezionale (5 anni), in cui il PIL si contrarrebbe 
complessivamente di 7,5 punti percentuali; rispetto al picco ciclico del 2007 la 
caduta sarebbe prossima a 12 punti percentuali. Un crollo di questa entità si è 
verificato solo dopo il secondo conflitto mondiale
69
. 
Se volessimo fare un paragone con il resto dei paesi aderenti al MVU, basterebbe 
considerare che nello scenario avverso le perdite potenziali stimate dalle 15 
banche italiane ammonterebbero a circa 90 miliardi nel triennio 2014-16; quelle 
derivanti da svalutazioni su crediti inciderebbero per 7,2 punti percentuali in 
termini di RWA, a fronte di 4,5 punti in media per le banche dei paesi aderenti al 
MVU
70
. 
 
 
Fonte: Elaborazione dell'autore su dati EBA, Results of 2014 EU-wide stress test, Ottobre 2014. 
 
Inoltre proprio a causa dell'ipotesi di bilancio statico non sono state prese in 
considerazione le attività di ricapitalizzazione che le banche italiane hanno 
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sostenuto durante tutto il 2014. In virtù di ciò lo stress test ha fatto emergere una 
carenza patrimoniale per 9 banche
71
, per un ammontare che supera i 9 miliardi di 
euro, un numero decisamente superiore rispetto al resto d'Europa. 
Sui risultati delle banche italiane, che posseggono un ammontare rilevante di 
titoli di Stato, hanno anche inciso le ipotesi particolarmente sfavorevoli circa le 
prospettive del mercato dei titoli pubblici, che prevedevano un immediato 
riacutizzarsi delle tensioni sui debiti sovrani, dovuto al riemergere di timori sulla 
tenuta della moneta unica
72
. Inoltre è stato rimosso il filtro prudenziale sulle 
variazioni di valore dei titoli sovrani classificati nel portafoglio AFS, introdotto 
da BI per evitare che variazioni cospicue e improvvise sul mercato dei titoli 
sovrani potessero determinare un eccessiva volatilità del patrimonio di vigilanza. 
 
2.5 L'impatto della valutazione approfondita sul sistema bancario italiano 
Sebbene sia la stessa BCE a definire lo stress test severo, per l'Italia i risultati 
emersi dalla valutazione approfondita sono stati particolarmente critici. Ciò ha 
innescato l'inizio di una serie di provvedimenti da parte sia dei singoli istituti 
coinvolti nella valutazione,attraverso il rafforzamento patrimoniale, sia del 
sistema bancario complessivo, attraverso riforme strutturali che hanno 
caratterizzato l'Italia negli ultimi anni. 
La BCE ha fornito l'elenco delle possibili azioni da intraprendere per rimediare 
alle carenze registrate e gli strumenti da utilizzare
73
. I capital plan, il cui obbligo 
di presentazione scadeva due settimane dopo la pubblicazione dei risultati, 
dovevano infatti raggiungere l'obiettivo del rafforzamento patrimoniale attraverso 
fonti di finanziamento private, come ad esempio la riduzione degli utili 
distribuibili e delle gratifiche, l'emissione di nuove azioni o la vendita di 
determinate attività ai prezzi di mercato. Inoltre è stato posto il vincolo di coprire 
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le carenze emerse dall'AQR e dallo scenario di base dello stress test attraverso 
strumenti di CET1; per quanto riguarda le carenze emerse dallo stress test invece  
è stato possibile utilizzare strumenti di capitale aggiuntivo di classe 1 (AT1). 
Fonte: elaborazione dell'autore su dati Banca d'Italia, Relazione sulla stabilità finanziaria 2/2014. 
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Per fronteggiare le carenze patrimoniali emerse durante la valutazione 
approfondita le banche italiane hanno intrapreso diverse azioni, prima fra tutte 
l'aumento di capitale, inoltre sono state disposte le seguenti misure: cessioni 
straordinarie di attivi, completamento di procedure di autorizzazione all’utilizzo 
di modelli interni avviate da tempo, rimozioni di requisiti patrimoniali specifici. 
Dopo queste azioni di rafforzamento la carenza patrimoniale registrata 
ammontava a quasi 3 miliardi di euro ed è stata registrata da Monte dei Paschi di 
Siena (MPS) e Banca Carige. Per quanto riguarda MPS il gruppo è stato 
sottoposto da novembre 2013 a un piano di ristrutturazione della Commissione 
Europea, il che ha comportato importanti risultati, in particolare sul piano della 
razionalizzazione organizzativa e dell’abbattimento dei costi74. In ragione di ciò 
nello scenario avverso MPS è stato soggetto a ipotesi più conservative rispetto a 
quanto previsto nel piano e questo ha comportato una maggiore severità 
dell'esercizio. Il termine per porre in essere gli elementi correttivi era stato fissato 
a sei/nove mesi dopo la pubblicazione dei risultati, questo ha determinato un 
forte incentivo per le banche nel mettere a punto le azioni correttive. Il Capital 
Plan di MPS ha previsto un aumento di capitale per colmare gli impatti negativi 
derivanti dallo scenario avverso dello stress test. Tale aumento è stato realizzato 
a giugno del 2015. 
Per quanto riguarda Banca Carige la carenza di capitale finale necessaria per 
fronteggiare gli eventi sfavorevoli ipotizzati nello scenario avverso dello stress 
test è di 814 milioni e riflette in parte i bassi livelli patrimoniali di partenza, non 
sufficientemente rafforzati dall’aumento di capitale effettuato nel 2014. Nella sua 
prima stesura, il capital plan di Carige prevedeva un aumento di capitale per 650 
milioni di euro, in realtà nel Giugno 2015 è stato sottoscritto un ammontare di 
oltre 840 milioni di euro, riuscendo così a colmare le carenze inizialmente 
registrate.  
La pubblicazione dei risultati del CA è servita da spunto per la revisione della 
disciplina italiana sulle banche popolari, riforma auspicata da diverse parti e 
soprattutto da molto tempo. Le principali critiche mosse alle banche popolari 
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riguardano i profili di governance delle stesse, è infatti previsto che i soci,oltre a 
possedere determinati requisiti e indipendentemente dalla quota posseduta, 
possono esercitare un singolo voto in assemblea; inoltre la partecipazione è 
limitata all'1%(eccetto investitori istituzionali). La forma cooperativa ha limitato 
il controllo da parte degli investitori e ha ostacolato la capacità di accedere con 
tempestività al mercato dei capitali, in alcuni momenti cruciale per far fronte a 
shock esterni. La riforma faciliterà lo svolgimento efficiente dell’attività di 
intermediazione creditizia in un mercato reso più competitivo dall’Unione 
bancaria
75
. 
 In Italia tale assetto societario copre più del 25% della quota di mercato, con un 
totale attivo che supera i 450 miliardi di euro
76
; inoltre 2 istituti, UBI e Banco 
Popolare rientrano fra i 5 più grandi istituti per livello di capitalizzazione. 
Traducendo ciò in termini operativi, questo vuol dire che le banche popolari 
rappresentano un'importante fonte di finanziamento, soprattutto per le piccole e 
medie imprese (PMI) che caratterizzano il tessuto industriale del nostro paese. 
In questo contesto si inquadra la riforma che è stata intrapresa dal nostro 
ordinamento, la cui base normativa è rappresentata dal decreto-legge n. 3/2015, 
convertito con legge n. 33/2015. Essa introduce 2 principali novità, ricomprese 
agli art. 28 comma 2 ter e 29 comma 2 bis, che prevedono rispettivamente il 
rimborso limitato del socio uscente laddove ciò sia necessario ad assicurare la 
computabilità delle azioni nel capitale di qualità primaria della banca ed il limite 
massimo, fissato a 8 miliardi di euro, per il mantenimento della struttura 
societaria di banca popolare.  
Le banche che superano la soglia devono assumere, entro 12 mesi dal 
superamento, le misure necessarie ad assicurare il rispetto della norma, quali ad 
esempio la riduzione dell’attivo entro i limiti consentiti, la trasformazione in 
società per azioni o la liquidazione volontaria. Questo faciliterà gli aumenti di 
capitale, coinvolgendo un maggior numero di sottoscrittori. La riforma prevede 
inoltre nuove deleghe di voto e la possibilità di emettere strumenti finanziari 
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dotati di particolari diritti amministrativi; infine è previsto un quorum minore per 
le delibere assembleari che prevedono la trasformazione societaria in società per 
azioni. La capacità di reperire capitale sul mercato riveste particolare importanza 
dopo l’avvio del MVU e nel quadro delle nuove regole sui fondi propri: fermo 
restando che la forma giuridica non deve rappresentare per nessuna banca un 
fattore di svantaggio competitivo, la recente riforma della disciplina delle banche 
popolari è un passaggio significativo in tale contesto
77
. 
Questa riforma ha subito delle critiche, dal punto di vista sia sostanziale sia 
formale; per quanto riguarda il primo punto la non contendibilità, espressa 
attraverso il voto capitario è una delle caratteristiche connaturate al modello di 
banca popolare, il suo venir meno "snaturerebbe" l'essenza degli istituti. 
Passando al secondo, alcuni soci delle banche popolari per cercare di ostacolare 
la riforma hanno fatto ricorso al TAR, contestando le disposizioni di Banca 
D'Italia, hanno chiesto una sospensiva del provvedimento, che il TAR ha 
rigettato lo scorso 7 Ottobre. La riforma continua, non ci resta che aspettare per 
vedere il suo completamento. 
Le banche di credito cooperativo (BCC), come le popolari, hanno rivestito un 
ruolo chiave nel sostegno del territorio a cui sono strettamente legate, e anche 
durante l'inizio della crisi, hanno continuato ad avere un tasso di prestiti concessi 
superiore rispetto a quello di altre banche. I problemi sono cominciati a diventare 
più ostici con il manifestarsi della crisi del debito, che ha fatto emergere le 
debolezze di tali istituti: la rigidità dei costi, la dipendenza dei ricavi 
dall’intermediazione tradizionale, la concentrazione dei prestiti.  
Oggi è necessaria una riforma che ha una natura diversa rispetto a quella delle 
popolari
78
 che hanno da tempo perso il carattere di mutualità e territorialità che le 
contraddistingueva; le BCC devono essere riformate per poter essere inserite sia 
nel MVU sia nel MRU senza che sia spezzato il loro legame con il territorio. In 
virtù di ciò non si tratta di una riforma imposta dall'alto, bensì di un "auto-
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riforma" che dovrà essere attuata dai singoli istituti, sulla base di ciò che risulta 
agli stessi maggiormente confacente. 
A livello europeo i modelli di riferimento sono essenzialmente due: i gruppi 
cooperativi e il sistema di tutela istituzionale (IPS). Entrambi si caratterizzano 
per un maggiore livello di integrazione rispetto a quello italiano, e se applicati al 
nostro contesto potrebbero garantire un rafforzamento patrimoniale. I gruppi 
cooperativi prevedono sul piano operativo una capogruppo con un ruolo di 
indirizzo e controllo, sul piano finanziario dei meccanismi di garanzia che 
garantiscono una solidarietà patrimoniale a tutela dei creditori. l'IPS invece non 
si realizza nella forma di gruppo, ma consente l'accentramento di alcune funzioni 
a livello centrale e fornisce una rete di protezione della liquidità e della solvibilità 
per le banche aderenti.  
Per risultare efficace, la riforma del credito cooperativo dovrebbe incentrarsi sul 
modello di gruppo cooperativo paritetico e la capogruppo dovrebbe avere 
determinate caratteristiche
79
: 
- natura di S.p.A. bancaria, in modo da poter accedere direttamente al mercato 
dei capitali;  
- incisività dei poteri di direzione e coordinamento, in modo da assicurare unità 
di indirizzo delle linee strategiche, corretti incentivi di governance, pieno 
sfruttamento delle sinergie di costo e di ricavo;  
- adeguata capacità di vaglio sulle componenti del gruppo, con la possibilità di 
attivare interventi preventivi atti a correggere rapidamente i punti di debolezza. 
L'appartenenza ad un gruppo farà emergere sinergie sia operative sia finanziarie, 
che si tradurranno in benefici per l'intera clientela servita continuando ad 
accrescere la territorialità che da sempre caratterizza questi istituti. 
 
2.6 La prosecuzione della valutazione approfondita 
L'introduzione del MVU ha notevolmente ampliato i poteri della Banca Centrale 
Europea, rendendola il centro decisionale per quanto riguarda gli istituti 
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significativi, attraverso i Gruppi di Vigilanza Congiunti. Per quanto riguarda gli 
enti meno significativi la BCE esercita un potere meno incisivo, poiché vi è il 
filtro delle Autorità Nazionali Competenti, anche se queste rimangono sempre 
sotto la supervisione della BCE. Inoltre la BCE partecipa ai collegi delle autorità 
di vigilanza e prende decisioni in ordine agli enti/ gruppi transfrontalieri; la 
direttiva 2002/87/CE
80
 le conferisce poteri di vigilanza supplementare sui 
conglomerati finanziari. 
I risultati della valutazione approfondita hanno rivestito un ruolo chiave sia per la 
stesura dei bilanci bancari del 2014 sia per il processo di Supervisory Review and 
Evaluation Process (SREP).  
Per quanto concerne il primo punto, i bilanci degli enti creditizi dovevano 
riflettere quanto più possibile i riscontri quantitativi dell’AQR, che afferivano 
soprattutto ai seguenti ambiti
81
:  
- riclassificazione delle esposizioni da in bonis a deteriorate e livelli di 
accantonamento per le singole posizioni esaminate nel corso dell’esercizio;  
- criteri adottati per gli accantonamenti costituiti su base collettiva e modelli o 
processi di accantonamento sottostanti;  
- modelli e processi relativi all’aggiustamento della valutazione del credito.  
I responsabili di queste attività sono stati i Gruppi di Vigilanza Congiunti (GVC), 
che hanno collaborato e pianificato con le singole banche le misure correttive da 
intraprendere e gli aggiustamenti prudenziali o contabili da effettuare. 
I gruppi di vigilanza congiunti, perno fondamentale dell'organizzazione della 
vigilanza della BCE, hanno collaborato sia nella fase costitutiva sia nella fase di 
implementazione dei capital plan delle banche che hanno presentato delle 
esigenze di capitale aggiuntivo. I GVC hanno vagliato con le banche le possibili 
misure di copertura per tutte le debolezze riscontrate, prima fra tutte la debolezza 
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del sistema informativo di alcuni intermediari che non ha consentito l'accesso ad 
alcuni dati necessari per la valutazione. 
Per le banche sottoposte alla vigilanza diretta della BCE, gli esiti della 
valutazione approfondita hanno trovato riflesso nello SREP, esso costituisce il 
principale strumento di vigilanza per affrontare l’intera gamma dei rischi in base 
ai risultati della vigilanza ordinaria, delle ispezioni in loco e delle altre attività 
prudenziali. Lungo il processo di SREP le autorità di vigilanza hanno la 
possibilità di scegliere tra diverse misure da imporre, tra cui: requisiti di capitale 
e di liquidità aggiuntivi, modifiche alle prassi di gestione dei rischi. Tali misure 
sono comunicate alle banche attraverso la decisione SREP. 
Lo SREP del MVU racchiude tre elementi principali
82
:  
- un sistema di analisi dei rischi (Risk Assessment System - RAS), che valuta i 
livelli di rischio e le attività di controllo degli enti creditizi; 
- una revisione complessiva del processo interno di valutazione dell’adeguatezza 
patrimoniale (Internal Capital Adequacy Assessment Process - ICAAP) e del 
processo interno di valutazione dell’adeguatezza della liquidità (Internal 
Liquidity Adequacy Assessment Process - ILAAP); 
- una metodologia di quantificazione di capitale e liquidità, che valuta il 
fabbisogno degli enti creditizi in termini di capitale e liquidità alla luce dei 
risultati della valutazione dei rischi. 
Obiettivo fondamentale del Meccanismo di Vigilanza Unico è quello di adottare 
scelte che siano in linea con il processo di SREP, utilizzando come base 
informativa un'ampia gamma di strumenti tra cui: i risultati della valutazione dei 
rischi, i processi ICAAP/ILAAP, le relazioni periodiche degli enti creditizi e i 
risultati derivanti dalle prove di stress.  
 
2.6.1 Un nuovo Comprehensive Assessment 
La Banca Centrale Europea ha condotto una nuova valutazione approfondita 
durante il corso del 2015, valutazione che ha interessato nove banche
83
, di cui 
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otto non sono state esaminate durante il 2014 perché ritenute less significative e 
per una soltanto è stato previsto un rinvio dello stress test che è quindi stato 
effettuato quest'anno. 
La selezione delle banche esaminate è stata eseguita seguendo i criteri che 
determinano la significatività di un istituto sulla base del Regolamento sul 
Meccanismo di Vigilanza Unico, cinque di queste erano già significative nel 
2015, le restanti quattro lo sarebbero diventate da Gennaio 2016
84
 
La valutazione ha ricalcato le modalità utilizzate per l'esercizio precedente, è 
stata prevista una valutazione degli attivi e uno stress test per ciascuna banca 
presa in esame, prendendo come punto di partenza i valori contenuti nei bilanci 
nel Dicembre 2014. I risultati emersi sono stati presi in considerazione sempre 
avendo riguardo al profilo prudenziale piuttosto che contabile, le soglie utilizzate 
sono state le medesime: il CET1 ratio doveva raggiungere una soglia pari all'8% 
durante sia l'Asset Quality Review (AQR) sia lo scenario di base dello Stress 
Test e il 5,5% nello scenario avverso. I due filoni di analisi sono stati seguiti dal 
quality assurance,sulla base del quale è stato assicurato un rigoroso rispetto delle 
modalità esecutive dell'intera valutazione. 
L'AQR, a livello aggregato, ha prodotto delle rettifiche dei valori contabili per un 
ammontare di 453 milioni di euro, derivanti nella maggior parte dei casi 
dall'identificazione di maggiori esposizioni non performing e dalle rettifiche sugli 
accantonamenti; in ogni caso però nessun istituto è sceso al di sotto della soglia 
dell'8%. 
Lo stress test invece ha rivelato degli shortfall per cinque banche su nove, che 
nello scenario avverso non sono riuscite a mantenere la soglia prevista. Le 
carenze patrimoniali registrate ammontano a 1,74 miliardi di euro, anche se 
durante il 2015 tali istituti hanno intrapreso delle misure di rafforzamento 
patrimoniale, prime fra tutte gli aumenti di capitale, l'attuazione e il monitoraggio 
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delle azioni intraprese dai diversi istituti saranno allineati con il processo SREP 
che sarà eseguito dai Gruppi di Vigilanza Congiunti. 
 
2.6.2 La vigilanza sugli istituti significativi 
Le attività che vanno sotto il nome di vigilanza sono numerose, hanno diversi 
ambiti di applicazione e possono spaziare dalla pianificazione all'effettiva 
applicazione delle sanzioni. In passato tali attività venivano svolte dalle diverse 
ANC, oggi sono svolte dalla BCE per assicurare l'uniformità dei processi e 
l'applicazione di un unico approccio di vigilanza. 
La pianificazione della vigilanza può essere scomposta in due parti: la 
programmazione strategica e la programmazione operativa, strettamente correlate 
poiché l'output della prima, il Programma di revisione prudenziale (Supervisory 
Esamination Programme SEP) viene applicato dalla seconda. Entrambe sono 
coordinate da un apposita divisione che è stata creata all'interno della BCE, la 
divisione Pianificazione e coordinamento, con la differenza che nella parte 
operativa tutte le attività vengono svolte dai GVC.  
Il SEP, che viene creato per ogni istituto significativo vigilato, racchiude la 
natura, l'intensità e la frequenza di ogni attività di vigilanza; più specificatamente 
sono ricompresi i requisiti patrimoniali complessivi che ogni istituto deve 
possedere, le ispezioni in loco e le indagini sui modelli interni. Con riferimento ai 
requisiti patrimoniali, sulla base dei dati dello SREP la BCE esprime un giudizio 
sull'idoneità dei rischi assunti in relazione al patrimonio disponibile e se il parere 
risulta essere negativo la BCE richiederà i necessari interventi correttivi, volti al 
ripristino del rispetto dei requisiti prudenziali. Spetta sempre alla BCE verificare 
che il lungo elenco delle caratteristiche e dei requisiti contenuto nel CRR sia 
posseduto dal singolo istituto che intende avvalersi dei modelli interni per la 
quantificazione dei rischi. Inoltre, le accuse che sono state mosse a tali modelli 
nel periodo post-crisi, hanno fatto nascere l'esigenza di un'analisi e revisione 
costante dei modelli, da effettuare con cadenza almeno triennale, al fine di 
assicurare la corretta applicazione e la piena validità degli stessi. Per quanto 
riguarda le ispezioni, queste si ispirano al principio di proporzionalità, hanno 
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l'obiettivo di far emergere ogni aspetto relativo ai rischi e alla loro gestione, 
mirano all'individuazione dei problemi rilevabili nell'assetto di governance e 
verificano che la banca rispetti pienamente quanto previsto dalla normativa. 
 
2.6.3 La vigilanza sugli istituti meno significativi 
La vigilanza sugli istituti meno significativi è attribuita alle diverse ANC, 
esistono però delle "procedure comuni" su cui l'ultima parola spetta alla BCE, più 
precisamente queste sono: la procedura di autorizzazione all’esercizio 
dell’attività bancaria, la procedura per la revoca delle autorizzazioni e la 
procedura di valutazione delle acquisizioni di partecipazioni qualificate.  
Il compito essenziale del MVU è quello di definire un approccio di vigilanza 
unico e questo vale sia per le banche significative sia per gli enti meno 
significativi, poiché la crisi ha evidenziato che anche questi istituti possono 
mettere a repentaglio la stabilità del sistema bancario. In questo caso però, non vi 
è un diretto rapporto tra BCE e singoli istituti, bensì le ANC fungono da tramite 
attraverso il continuo scambio di informazioni. Per assicurare la corretta 
applicazione del MVU la BCE ha creato un'apposita direzione generale che 
supervisiona gli approcci di vigilanza seguiti dalle diverse ANC, esamina la 
possibilità di sottoporre a vigilanza diretta alcuni istituti se sussistono 
determinate condizioni ed assicura la corretta applicazione dello SREP. 
La BCE non potrebbe fare tutto ciò senza la piena collaborazione delle diverse 
ANC, lo scambio di informazioni è un fattore chiave per il funzionamento 
efficace del MVU; proprio per questa ragione sono state sviluppate delle 
procedure definite di segnalazione, che raccolgono una serie di informazioni sia 
quantitative sia qualitative degli istituti meno significativi.  
 L'operatività del MVU deve obbligatoriamente attribuire un ruolo alle ANC sia 
per non sminuire il loro ruolo sia per sfruttarne a pieno conoscenza e 
competenza, in linea teorica il modello sviluppato consente di raggiungere 
entrambi gli obiettivi; bisogna comunque ricordare che il MVU è operativo 
soltanto da Ottobre 2014 e quindi per attestarne l'efficacia bisognerà ancora 
attendere.
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CAPITOLO 3 
IL MECCANISMO DI RISOLUZIONE UNICO 
 
Il secondo pilastro dell'Unione Bancaria è rappresentato dal Meccanismo di 
Risoluzione Unico (MRU); la risoluzione risulta essere una parte fondamentale 
dell'Unione perché senza la capacità credibile di risolvere una grande società 
finanziaria, un supervisore è privo dello strumento migliore per disciplinare e 
controllare il rischio morale e per limitare eccessive assunzioni di rischio
85
. 
Le ragioni che hanno portato alla creazione del Meccanismo di Risoluzione 
Unico sono numerose, prima fra tutte la necessità di adottare un approccio unico 
a livello europeo per il trattamento delle banche in dissesto, poiché questo 
garantirà una maggiore stabilità al sistema finanziario, limitando l'impatto 
sistemico che un fallimento bancario potrebbe provocare se non gestito 
correttamente. Inoltre il MRU consentirà di poter gestire, attraverso un unico 
processo, la risoluzione degli istituti che hanno un'operatività transfrontaliera, in 
modo tale da evitare che i singoli stati possano assumere decisioni incongruenti 
sulla base della propria convenienza economica. Infine il meccanismo si integra 
pienamente con il Meccanismo di vigilanza Unico (MVU), in stretta 
complementarità con il MVU, esso gestirà in maniera accentrata le crisi che 
colpiranno le banche dell’area Euro significative o comunque di dimensione 
internazionale, superando i problemi determinati dalla frammentazione delle 
procedure su base nazionale
86
. Alla BCE è inoltre attribuito l'onere di intervenire 
rapidamente nel caso in cui un ente creditizio non soddisfi, o rischi di violare, i 
requisiti previsti dal pacchetto CRD IV/CRR. Sebbene sia la stessa BCE a 
sottolineare la necessità di separare il ruolo e le funzioni delle autorità di 
supervisione da quelli dell'autorità di risoluzione questo non preclude che tra i 
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soggetti appartenenti all'una o all'altra si istauri un rapporto di stretta 
collaborazione e coordinazione
87
. 
Naturalmente le Autorità di Risoluzione Nazionali (ARN) sono parte integrante 
del Meccanismo, ad esse è infatti attribuita la responsabilità della risoluzione 
degli istituti meno significativi. 
Per fronteggiare i dissesti bancari, gli Stati Membri dell’Unione Europea hanno 
intrapreso pesanti ricapitalizzazioni pubbliche prima ancora che le perdite fossero 
assorbite dai creditori subordinati o dagli azionisti che per definizione 
dovrebbero essere i primi a sopportare le perdite. Le misure adottate a livello 
nazionale e senza coordinamento per far fronte ai fallimenti di banche, talvolta 
con la compartimentazione dei finanziamenti all'interno dei confini nazionali, e la 
forte interdipendenza tra le banche e gli Stati membri nei quali hanno sede, 
hanno portato a una grave frammentazione del mercato unico per quanto riguarda 
i prestiti e i finanziamenti
88
. In linea con uno dei principali obiettivi dell'Unione 
Bancaria, il Meccanismo ha la funzione di migliorare la gestione delle crisi 
ponendo fine all'era dei salvataggi dispendiosi a carico dei contribuenti.  
Prima di delineare il funzionamento del Meccanismo è opportuno fare una 
riflessione sul termine risoluzione. In inglese, lingua in cui è pensata la 
legislazione europea, la parola "resolution" ha un significato piuttosto diverso da 
quello italiano; per ovviare a possibili incomprensioni e uniformare l'ambito di 
applicazione delle norme è la stessa direttiva
89
 ad introdurre una chiara 
definizione di risoluzione: "l’applicazione di uno strumento di risoluzione (…), 
al fine di conseguire uno o più obiettivi di risoluzione"; più precisamente tali 
obiettivi sono:  
- garantire la continuità delle funzioni essenziali; 
- evitare effetti negativi significativi sulla stabilità finanziaria, in particolare 
attraverso la prevenzione del contagio, anche delle infrastrutture di mercato, e 
con il mantenimento della disciplina di mercato; 
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- salvaguardare i fondi pubblici riducendo al minimo il ricorso al sostegno 
finanziario pubblico straordinario; 
- tutelare i depositanti e gli investitori; 
- tutelare i fondi e le attività dei clienti. 
Per quanto riguarda gli strumenti, saranno dettagliatamente analizzati 
successivamente, focalizzando l'attenzione sul bail-in che risulta essere lo 
strumento che ha costituito il passaggio verso un nuovo modo di pensare la 
risoluzione. 
Il 1° Gennaio 2016 è entrato in vigore l'intero Regolamento, i lavori preliminari, 
compresa l’operatività del Comitato e la preparazione dei piani di risoluzione e 
delle valutazioni di fattibilità della risoluzione, si applicano dal 1° gennaio 2015; 
in tale contesto si deve necessariamente sottolineare la divergenza dei tempi 
dell'entrata in vigore dei due meccanismi, il Meccanismo di supervisione è già 
pienamente operativo da un anno, il Meccanismo di Risoluzione lo è solo 
parzialmente, sarà completato del tutto almeno tra otto anni, ovvero quando il 
Fondo di Risoluzione Unico entrerà a pieno regime. 
Le misure che consentono di gestire le problematiche del sistema bancario si 
possono suddividere, a seconda della fase presa in considerazione, in tre classi
90
: 
- prevenzione della crisi ( crisis prevention ); 
- intervento precoce ( early intervention ); 
- gestione della crisi ( crisis management ). 
Il Meccanismo di Risoluzione Unico abbraccia la seconda e la terza fase, facendo 
in modo che l'autorità di supervisione, sia essa la BCE sia essa l'ANC competente 
di poter intervenire precocemente quando un istituto presenta delle difficoltà e 
attribuendo più ampi poteri di gestione della crisi all'autorità di risoluzione. 
Per intraprendere una procedura di risoluzione è necessario che l'istituto versi in 
una situazione di dissesto o che vi sia il rischio imminente di dissesto, intendendo 
il verificarsi di una di queste condizioni: 
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1) viola, o è probabile che violerà, i requisiti per il mantenimento 
dell’autorizzazione; 
2) le sue attività sono, o è probabile che saranno in breve tempo, inferiori alle 
passività; 
3) non è in grado, o è probabile che non sia in grado in un prossimo futuro, di 
pagare i propri debiti in scadenza;  
4) ha bisogno di un sostegno finanziario pubblico straordinario. 
La decisione di dichiarare il dissesto può essere presa dall'autorità di supervisione 
o dal Comitato Unico di risoluzione, quest'ultimo deve verificare che siano 
soddisfatte le condizioni per la risoluzione, altrimenti l'istituto sarà sottoposto 
alla normale procedura di liquidazione prevista dall'ordinamento nazionale. 
In questo capitolo si darà una disamina del ruolo e dei soggetti coinvolti 
all'interno del Meccanismo, esplicando le funzioni e le responsabilità attribuite a 
ciascuno di essi, al fine di esaminare gli strumenti messi a disposizione dal 
legislatore europeo per far sì che il fallimento di un singolo istituto non causi il 
collasso dell'intero sistema bancario. 
 
3.1 Gli strumenti e i poteri di risoluzione 
Uno degli insegnamenti che possiamo trarre dalla crisi è sicuramente quello di 
aver capito il bisogno di strumenti adeguati per la risoluzione delle grandi e 
complesse istituzioni finanziarie, è la stessa BRRD che nel suo preambolo 
sottolinea che: "Occorre pertanto un regime che fornisca alle autorità un insieme 
credibile di strumenti per un intervento sufficientemente precoce e rapido in un 
ente in crisi o in dissesto, al fine di garantire la continuità delle funzioni 
finanziarie ed economiche essenziali dell’ente, riducendo al minimo l’impatto del 
dissesto sull’economia e sul sistema finanziario". 
E' maturata dunque l'esigenza di identificare degli strumenti che possano essere 
usati in tutte le situazioni, evidenziando le finalità e delineando chiari confini di 
applicazione. Alcuni strumenti sono stati usati anche in passato, altri 
rappresentano una novità, da qui la scelta di dedicare un paragrafo a parte allo 
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strumento del bail-in, che racchiude in sé la maggiore innovatività del legislatore 
europeo e il grado più elevato di complessità di applicazione. 
Le autorità di risoluzione avranno a disposizione un insieme di strumenti 
(resolution tools) armonizzati a livello europeo e di poteri (resolution powers) 
incisivi al fine di agevolare la ristrutturazione o l’uscita dal mercato di banche in 
dissesto senza compromettere la stabilità del sistema finanziario, assicurando la 
continuità delle funzioni essenziali svolte dalle banche e la tutela dei 
depositanti
91
. 
 
3.1.1 Strumento per la vendita dell'attività d’impresa 
L'obiettivo principale della vendita delle attività dell'impresa (sale of business) è 
quello di assicurare un trasferimento rapido e facile dei business della banca ad 
un soggetto terzo, al fine di assicurare il mantenimento delle funzioni critiche 
svolte dagli istituti di credito. Questo strumento prevede che l'autorità di 
risoluzione possa vendere i titoli di proprietà emessi dall'istituto, le sue attività e 
passività ed inoltre i diritti che lo stesso possiede ad un acquirente diverso da un 
ente-ponte. Per cercare di ridurre i tempi previsti per questo genere di operazioni 
si è deciso di svincolare l'autorità di risoluzione da numerosi oneri, come ad 
esempio il consenso degli azionisti o gli obblighi imposti dal diritto societario, 
per controbilanciare tali misure però la cessione deve essere effettuata a 
"condizioni commerciali". Quest'ultime prevedono l'assenza di conflitti di 
interessi, la negoziazione improntata al criterio del valore congruo e la 
trasparenza al fine di massimizzare il prezzo di vendita. 
I poteri dell'autorità di risoluzione in questo caso includono: il potere di prendere 
il controllo dell'istituto attraverso l'esercizio del diritto di voto degli azionisti, la 
rimozione o il rimpiazzo del management, la possibilità di trasferire i diversi 
asset e la facoltà di convertire o cancellare gli strumenti di capitale proprio e le 
passività disponibili. Inoltre le autorità di risoluzione possono intraprendere il 
processo di delisting dei titoli e modificare o cancellare i contratti 
precedentemente stipulati dall'istituto. I trasferimenti parziali di asset sono 
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consentiti soltanto se sono rispettati i vincoli che consentono di poter trattare le 
attività e le passività intrinsecamente correlate al fine di garantire le funzioni 
critiche che non possono essere mai interrotte. 
Questo strumento è stato usato già in passato, ad esempio è stato estremamente 
utile nel corso della risoluzione di alcune banche commerciali negli Stati Uniti
92
 
consentendo alle Federal Reserve Deposit Insurance di trasferire attività e 
passività delle banche in fallimento a banche sane, soprattutto i depositi garantiti. 
L'Inghilterra, attraverso il Banking Act del 2009, ha consentito alla Bank of 
England di poter vendere tutti o parte degli asset di una banca commerciale ad un 
acquirente privato, ed anche di poter trasferire azioni o altri titoli attraverso 
"share transfer instrument".  
In passato, trasferimenti parziali ad un acquirente del settore privato erano usati 
in modo efficace soprattutto nei confronti di banche di piccola e media 
dimensione. L'applicazione di questo strumento ai grandi e complessi gruppi 
bancari potrebbe scontrarsi con difficoltà notevoli, derivanti da una mancata 
corrispondenza tra le funzioni operative e il sistema giuridico
93
. Funzioni come il 
risk management, IT, tesoreria e di gestione della liquidità sono centralizzate o 
organizzate secondo linee di business, disaggregando queste funzioni pur 
volendone mantenere l'efficacia sarà difficile e richiederà del tempo. Per questa 
ragione oggi viene affiancato da altri strumenti che consentono una risoluzione 
più efficace. 
 
3.1.2 Lo strumento dell'ente ponte 
Quando sul mercato non è reperibile alcun soggetto privato disposto ad acquisire 
la banca in dissesto, le azioni, le attività e le passività di quest'ultima possono 
essere trasferite ad un ente-ponte. L'istituto è un'entità giuridica sotto il controllo 
di una o più autorità pubbliche controllata dall'autorità di risoluzione, che nomina 
gli amministratori, definisce le loro responsabilità e remunerazioni; l'ente ponte 
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viene creato per assolvere alcune o tutte le funzioni della banca sottoposta a 
risoluzione. L’unica eccezione alla natura pubblica della banca ponte è 
rappresentata dal caso in cui la sua capitalizzazione provenga dalla conversione 
di suoi debiti in capitale o dalla riduzione del valore degli stessi per effetto 
dell’applicazione del bail‐in. 
L'autorità di risoluzione, se sceglie di utilizzare questo strumento, deve assicurare 
che il valore complessivo delle passività cedute a tale ente non superi il valore 
totale dei diritti e delle attività ceduti dall’ente soggetto a risoluzione o 
provenienti da altre fonti. 
Dopo aver assicurato il ripristino delle funzioni svolte dall'intermediario in 
dissesto l'ente-ponte si svuota e le azioni vengono ritrasferite ai precedenti 
proprietari o ad altri soggetti reperibili sul mercato. Si tratta quindi di un soggetto 
con vita limitata, al massimo due anni prorogabili di altri cinque se sussistono 
particolari condizioni. Poiché tale strumento è temporaneo, l’ente ponte cessa di 
essere tale ad esempio dopo una fusione; in seguito alla vendita totale delle 
azioni e degli altri titoli di proprietà ad un soggetto terzo; ma anche per un 
eventuale liquidazione concorsuale.  
 
3.1.3 Lo strumento della separazione delle attività 
Lo strumento della separazione delle attività abilita l’autorità di risoluzione a 
cedere a uno o più veicoli di gestione delle attività le attività, diritti o passività di 
un ente soggetto a risoluzione o di un ente-ponte. L'obiettivo principale consiste 
nel trasferimento degli asset tossici o underperforming ad un veicolo societario 
separato, spesso coincidente con la bad bank. La rimozione di queste posizioni 
dal bilancio dell'istituto creditizio può eliminare l'incertezza nella valutazione 
delle poste di bilancio dell'ente e del patrimonio libero, il che a sua volta può 
facilitare il recupero della base di capitale della istituzione
94
. Dato che questo 
strumento potrebbe provocare un indebito vantaggio competitivo a favore 
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dell’ente in dissesto vi è l'obbligo di utilizzarlo soltanto se affiancato da altri 
strumenti di risoluzione. Inoltre la separazione delle attività può essere utilizzata 
soltanto se la cessione è necessaria per massimizzare i proventi della liquidazione 
o per assicurare il corretto funzionamento dell'istituto sottoposto a risoluzione, 
infine se la situazione del particolare mercato per le attività in questione è tale 
che una loro liquidazione con procedura ordinaria di insolvenza potrebbe 
incidere negativamente su uno o più mercati finanziari. In quest'ultimo caso 
interviene anche l'Autorità Bancaria Europea
95
, a cui è affidato il compito di 
emanare degli orientamenti alle autorità di risoluzione, descrivendo tutti gli 
elementi che devono essere analizzati prima di utilizzare questo strumento. 
Una critica che è stata mossa sia alla separazione delle attività sia all'istituzione 
della bridge bank è che le attività e passività cedute a titolo oneroso sono 
trasferite e lasciate in una società veicolo, sperando che le condizioni di mercato 
migliorino; si tratterebbe quindi di ritardare l'inevitabile, ovvero la cancellazione 
definitiva degli asset dell'ente costituito ad hoc per effettuare tale operazione. 
Inoltre l'utilizzo di questo strumento risulta essere limitato dalla possibilità che 
questo possa essere configurato come aiuto di Stato. 
 
3.2 Il passaggio dal bailout al bail-in 
Lo strumento che ha suscitato il maggior interesse e che rappresenta una delle più 
grandi innovazioni introdotte dal nuovo sistema di gestione delle crisi bancarie è 
sicuramente quello del bail-in. Esso si contrappone al bailout che è stato 
utilizzato per i salvataggi delle grandi banche in difficoltà durante la recente crisi 
finanziaria, per porre fine all'era del "too big too fail" ed assicurare anche ai 
grandi istituti una risoluzione ordinata. Dopo il fallimento di Lehman Brothers si 
cercava una soluzione alternativa all'utilizzo dei fondi pubblici per garantire la 
stabilità del sistema finanziario, Calello ed Ervin
96
 sono stati i primi a proporre 
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questo strumento che costringerebbe le banche ad utilizzare il capitale privato e 
non il denaro pubblico per ricapitalizzarsi. Gli investitori, sostengono gli autori, 
sarebbero disposti ad accettare il rischio maggiore che il bail-in comporta, anche 
perché i costi del fallimento tradizionale risulterebbero sempre più alti se 
confrontati con le perdite derivanti dall'applicazione del bail-in. 
Il bailout, oltre ad incentivare comportamenti opportunistici ex ante da parte di 
manager e azionisti, genera comportamenti scorretti da parte del sistema 
politico
97
; i politici sono infatti propensi ad intraprendere un salvataggio esterno 
solo perché credono che le alternative possono causare problemi peggiori, poiché 
in molti casi l'unica alternativa era la procedura di liquidazione tradizionale che 
mal si presta agli istituti che sono soggetti al rischio sistemico. Se la scelta 
dovesse essere tra procedura di liquidazione ordinaria e bailout, bisognerebbe 
riconoscere alla prima due aspetti altamente positivi e rilevanti: la certezza 
normativa, ovvero la possibilità di sapere ex ante per i sottoscrittori di strumenti 
finanziari, siano essi di debito o di equity, ciò che accadrà all'istituto posto in 
fallimento; inoltre l'ordine gerarchico dei sostenitori delle perdite risulta essere 
confacente con il principio della distribuzione del rischio, saranno i detentori 
degli strumenti più rischiosi a subire le perdite maggiori. Naturalmente le 
normali procedure di liquidazione ordinarie non tengono conto del rischio 
sistemico, per assicurare di prevenire il contagio e l'effetto domino è necessario 
un intervento ad hoc, il problema è che questo non risulta essere esente da costi 
irragionevoli.  
La crisi ha fatto emergere la necessità di ripensare l'intero sistema di gestione dei 
fallimenti bancari, l'introduzione del bail-in rappresenta un valido strumento per 
porre fine al moral hazard che caratterizza le grandi banche e per ridurre 
l'impatto sui bilanci degli stati sovrani che il bailout comporta. Questo strumento 
non è un silver bullet, di per sè non può garantire il buon fine della risoluzione, 
tuttavia è una componente essenziale di un quadro più ampio che garantirà alle 
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autorità di risoluzione di poter gestire in maniera più efficiente il fallimento dei 
grandi istituti di credito. 
Il regolamento sul Meccanismo di Risoluzione definisce il bail-in come: 
"meccanismo per l'esercizio dei poteri di svalutazione e di conversione in 
relazione alle passività di un ente soggetto a risoluzione", questo implica la 
possibilità per l'autorità di risoluzione di poter convertire degli strumenti detenuti 
dalle banche in capitale proprio, rendendo così gli azionisti e i creditori 
subordinati i primi sostenitori dei costi della risoluzione di una banca. La BRRD 
inoltre prevede che almeno l' 8% delle passività siano soggette al bail-in da parte 
di azionisti e creditori prima che venga intrapresa un azione di risoluzione. 
Esso non deve però essere confuso con i contingent convertible capital 
instruments, ovvero quegli strumenti finanziari che possono essere convertiti in 
capitale se sussistono determinate circostanze. A differenza di questi, il bail-in è 
uno strumento di risoluzione che può essere utilizzato dall'autorità di risoluzione 
senza il consenso degli azionisti, del management o dei creditori; proprio a causa 
di ciò ci si è interrogati se non fosse in contrasto con i diritti di proprietà di 
azionisti e creditori. La risposta a tale domanda è negativa, poiché al pari degli 
altri strumenti di risoluzione, il bail-in deve essere utilizzato avendo esclusivo 
riguardo all'interesse pubblico. 
 
3.2.1. Il funzionamento del bail-in  
In linea di principio lo strumento del bail-in sembra piuttosto semplice, al fine di 
comprendere a pieno il suo funzionamento è bene partire dalle componenti 
chiave di un bilancio bancario.  
 
 
 
 
 
 
 
 
Fonte: elaborazione dell'autore su "Bank of england, bollettino trimestrale Vol.55 n.3. 
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Attraverso un prospetto delle fonti e degli impieghi vengono contrapposte le 
attività e le passività dell'istituto; all'interno delle prime troviamo i prestiti che la 
banca ha concesso a famiglie, imprese, famiglie e società finanziarie, titoli di 
emittenti sovrani, obbligazioni societarie fino ad arrivare alla disponibilità di 
cassa. Le fonti sono ordinate seguendo la "gerarchia dei creditori", nella parte 
superiore troviamo le senior, in quella inferiore le junior, l'ordine risulta essere 
un elemento fondamentale perché descrive quali saranno le passività che per 
prime assorbiranno le perdite. Esiste una particolare classe di passività, le 
passività escluse che non possono essere oggetto di conversione o cancellazione, 
queste sono: 
- i depositi garantiti; 
- le passività garantite, che in base al diritto nazionale beneficiano di garanzie 
analoghe a quelle delle obbligazioni garantite; 
- le passività derivanti dalla detenzione di beni della clientela o in virtù di una 
relazione fiduciaria 
- le passività nei confronti di enti, escluse le entità che fanno parte dello stesso 
gruppo, con una durata originaria inferiore a sette giorni; 
- le passività derivanti dalla partecipazione ai sistemi di pagamento con una 
durata residua inferiore a 7 giorni; 
- i debiti nei confronti di dipendenti, fornitori, fisco ed enti previdenziali. 
In talune circostanze l'autorità di risoluzione può escludere certe passività dalla 
svalutazione e dalla conversione, naturalmente si tratta di casi eccezionali e 
tassativamente disciplinati, in questi casi le perdite non assorbite possono essere 
trasferite al Fondo di Risoluzione Unico, di cui si parlerà nei prossimi paragrafi. 
Le passività saranno escluse quando, ad esempio, non è possibile sottoporre a 
bail-in tali passività entro un tempo ragionevole o l’esclusione è strettamente 
necessaria e proporzionata per consentire la continuità delle funzioni essenziali e 
delle principali linee di attività ed evitare il contagio, in particolare per quanto 
riguarda depositi detenuti da persone fisiche o da piccole e medie imprese. 
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Al pari degli altri strumenti di risoluzione, il bail-in consente di stabilizzare la 
situazione finanziaria di un istituto in dissesto prima di una ristrutturazione, esso 
racchiude in sé due diverse fasi
98
: 
-assorbimento delle perdite: il primo passo consiste nel quantificare con esattezza 
le perdite dell'istituto, questo dato è ottenuto contrapponendo il valore dell'attivo 
con quello del passivo, in questo modo si determina la condizione iniziale 
dell'impresa cioè se questa è da considerarsi fallita o soltanto in procinto di 
fallire. Le perdite che non sono ancora state pienamente riconosciute vengono 
assorbite mediante la cancellazione del valore degli assets. Le perdite possono 
non intaccare interamente il capitale della banca, probabilmente però lo 
spingeranno al di sotto dei requisiti di vigilanza prudenziale; se invece il capitale 
non riesce a coprire interamente le perdite registrate, si passerà alla svalutazione 
delle passività ammissibili, sulla base della gerarchia dei creditori, fino a quando 
la perdita eccezionale non sarà del tutto coperta 
- ricapitalizzazione di bilancio: il secondo passo consiste nel ripristino del 
capitale di cui la banca necessita per svolgere le sue normali funzioni, per 
garantire che il mercato abbia fiducia nell'istituto e per assolvere gli obblighi di 
regolamentazione imposti dalla vigilanza. La maggior parte della 
ricapitalizzazione è ottenuta attraverso la conversione dei crediti in azioni. 
In questa figura viene mostrato, attraverso un esempio numerico il 
funzionamento del bail-in. L'attivo della banca è pari a 300, questa però subisce 
una perdita di 10, tale perdita deve essere assorbita in primo luogo dal capitale, 
che viene completamente assorbito. In realtà viene anche ridotto il valore del 
debito subordinato, che passa da 3 a 2. Nella situazione intermedia si assiste ad 
una banca senza perdite ma anche senza capitale, bisogna quindi ripristinare il 
livello di capitale che possa garantire la piena operatività della banca, per 
semplificare, ipotizziamo che tale livello sia lo stesso inizialmente ipotizzato 9. 
                                                             
98 Lucy Chennells, Venetia Wingfield, " Bank failure and bail-in: an introduction, bollettino 
trimestrale di Bank of England Vol.55 n.3, Topical Articles, pag. 221-248, Londra, 18 
Settembre 2015. 
79 
 
Viene quindi completamente azzerato il debito subordinato e svalutati i debiti 
non garantiti, in tal modo è raggiunto il livello obiettivo di capitale. 
 
Fonte: elaborazione dell'autore su Bank of England bollettino trimestrale Vol.55 n.3. 
 
3.2.2. Ordine di priorità e condizioni per l'attivazione 
Il bail-in, in linea con le finalità che devono essere seguite nelle risoluzioni, si 
applica seguendo un ordine di priorità (pecking order), la cui logica prevede che 
chi investe in strumenti finanziari più rischiosi sostenga prima degli altri le 
eventuali perdite o la conversione in azioni, è inoltre previsto che soltanto dopo 
aver utilizzato tutte le risorse della categoria più rischiosa avviene il passaggio 
alla categoria successiva. Bisogna comunque ricordare che vige il principio del 
“No Creditor Worse Off”, in base al quale nessun creditore può essere 
svantaggiato rispetto alla procedura ordinaria di insolvenza. 
I soggetti che per primi vedono ridotto o addirittura azzerato il valore dei propri 
strumenti finanziari sono i proprietari dell'istituto, essendo le azioni i titoli 
maggiormente rischiosi. Al secondo posto troviamo i creditori, il cui ordine di 
svalutazione seguirà quello previsto da una normale procedura di insolvenza con 
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una differenza fondamentale
99
 il pecking order del bail-in, infatti, prevede un 
regime di favore per i depositi non garantiti di persone fisiche e PMI, e per i DGS 
che saranno aggrediti solo successivamente rispetto agli altri crediti non garantiti, 
la cosiddetta depositor preference. 
L’ordine di priorità per il bail-in100 è il seguente: i) gli azionisti; ii) i detentori di 
altri titoli di capitale, iii) gli altri creditori subordinati; iv) i creditori chirografari; 
v) le persone fisiche e le piccole e medie imprese titolari di depositi per l’importo 
eccedente i 100.000 euro; vi) il fondo di garanzia dei depositi, che contribuisce al 
bail-in al posto dei depositanti protetti. 
Tale strumento può essere applicato per ricapitalizzare un istituto se e solo se il 
medesimo soddisfa le condizioni per la risoluzione in misura sufficiente a 
ripristinare la capacità di rispettare i requisiti necessari per l'autorizzazione 
oppure per convertire in capitale o ridurre il valore nominale dei crediti o dei 
titoli di debito se viene utilizzato un altro degli strumenti di risoluzione. Nel 
primo caso però l'attivazione del bail-in può essere intrapresa soltanto se in 
prospettiva il suo utilizzo consenta non solo di raggiungere gli obiettivi della 
risoluzione ma anche di ripristinare la solidità finanziaria e la sostenibilità 
economica a lungo termine dell'entità.  
L'applicazione all'ente dello strumento del bail-in deve essere accompagnata 
dalla stesura di un piano di riorganizzazione aziendale, redatto dall'organo di 
amministrazione, che contenga le cause che hanno portato l'ente al dissesto, le 
manovre correttive che l'istituto è chiamato ad intraprendere, specificando 
dettagliatamente i tempi e i modi in cui tali azioni saranno intraprese. Tale piano 
deve essere consegnato dall'autorità di risoluzione al Comitato Unico di 
Risoluzione, questo ne valuta l'attuabilità e il ripristino della sostenibilità a lungo 
termine dell'ente, e per essere approvato dall'autorità di risoluzione è necessario il 
preventivo consenso del Comitato, questo può infatti imporre delle modifiche al 
piano che devono necessariamente essere attuate dall'organo che lo ha redatto. 
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 Senato della Repubblica, VI Commissione (Finanze e Tesoro), Audizione del direttore 
generale dell'Associazione Bancaria Italiana Giovanni Sabatini,  Schemi di d.lgs. relativi 
all’attuazione della direttiva 2014/59/UE, che istituisce un quadro di risanamento e risoluzione 
degli enti creditizi (Atto 208 e Atto 209), Roma 27 Ottobre 2015. 
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 Banca d'Italia, "Che cosa cambia nella gestione delle crisi bancarie", Roma, 8 Luglio 2015. 
81 
 
Per evitare che i diversi istituti strutturino i propri bilanci in modo tale da 
impedire il corretto funzionamento del bail-in o anche degli altri strumenti di 
risoluzione, sia la BRRD sia il Regolamento sul MRU hanno disposto un 
requisito minimo relativo ai fondi propri e alle passività ammissibili ( Minimum 
Requirement for Own Funds and Eligible Liabilities - MREL) che gli 
intermediari sono tenuti a rispettare in qualsiasi momento, tale requisito sarà 
proporzionato alle caratteristiche specifiche del singolo intermediario. 
  
3.2.3 I limiti dello strumento  
In linea teorica lo strumento del bail-in presenta punti di forza e punti di 
debolezza, sarà la sua effettiva applicazione a permettere di capire se i primi 
prevalgono sui secondi. Sicuramente la trasformazione del debito non garantito 
in capitale proprio al verificarsi di certe condizioni implica per i detentori di tale 
debito un monitoraggio più attento, funzione che deve essere svolta 
continuamente per evitare che l'istituto di credito assuma un livello di rischio 
insostenibile; attraverso il monitoraggio i creditori potranno chiedere un 
adeguamento del tasso d'interesse inizialmente convenuto, assicurando così la 
disciplina del mercato. Inoltre il bail-in può essere utilizzato per mantenere la 
banca in vita (going concern)
101
, evitando così l'effetto dirompente che il 
fallimento di un grande istituto di credito potrebbe provocare.  
In linea di principio gli investitori qualificati dovrebbero essere in grado di 
prezzare correttamente gli strumenti finanziari attraverso una corretta valutazione 
del rischio, sfortunatamente però questa valutazione risulta particolarmente 
complessa poiché sia la BRRD sia il regolamento sul MRU forniscono un 
processo di bail-in caratterizzato da discrezionalità
102
. Prima di tutto perché è 
l'autorità di risoluzione a determinare se un istituto è fallito o rischia di fallire ed 
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 Possiamo distinguere tra due processi di bail-in: Open bank process e Closed bank process. 
Il primo può essere applicato sia sugli istituti goin concern sia sugli istituti gone concern, il 
secondo solo su quest'ultimi. Questo aspetto rappresenta una significativa differenza tra  la 
legislazione europea e quella americana, la quale prevede soltanto il bail-in chiuso, all'interno 
del Dodd Frank Act. 
102 Tobias H. Tröger, "Regulatory Influence on Market Conditions in the Banking Union: the 
Cases of Macro-Prudential Instruments and the Bail-in Tool", Institute for Monetary and 
Financial Stability, Working Paper Serie N.93, Goethe University Frankfurt, 2 Giugno 2015. 
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è sempre la stessa autorità a decidere quale strumento utilizzare all'interno di un 
ampia cassa degli attrezzi costituita dai diversi tools precedentemente descritti. In 
secondo luogo alcuni strumenti sono esclusi a priori, in altre circostanze è la 
stessa autorità a poterli escludere; tutto ciò compromette quindi una valutazione a 
priori corretta delle perdite che devono essere fronteggiate dal settore privato in 
seguito ad un fallimento bancario. 
Il bail-in inoltre deve essere attivato al momento giusto, altrimenti rischia di 
essere completamente inefficace: se attivato in anticipo si corre il rischio di non 
aver quantificato con esattezza le perdite, si necessiterà quindi di diversi cicli di 
bail-in; se attivato in ritardo molti creditori, essendo consapevoli della situazione 
in cui versa la banca avrebbero il tempo di poter trasferire le proprie risorse verso 
strumenti più sicuri, rendendo così insufficienti le risorse convertibili
103
. 
Uno dei problemi più evidenti che si è manifestato durante la crisi è stato quello 
della risoluzione delle banche con un'operatività cross-border, è emerso infatti un 
grave problema di coordinamento tra le autorità competenti nei singoli paesi, che 
durante la crisi hanno anteposto i propri interessi nazionali su tutti gli altri. 
Attualmente, la normativa affronta principalmente gli aspetti nazionali di bail-in 
fornendo soltanto degli orientamenti generali riguardo il coordinamento 
internazionale, l'esperienza dimostra che è proprio l'assenza di un accordo di 
cooperazione dettagliato e vincolante che spesso causa un fallimento della 
risoluzione di una banca cross-border
104
. In assenza di un regime internazionale, 
è ancora incerto il ruolo che potrà svolgere bail-in nella risoluzione delle grandi 
banche a rilevanza sistemica. 
 
3.3 Il Comitato di Risoluzione Unico 
Il Comitato di Risoluzione Unico (Single Resolution Board, SRB) è responsabile 
del corretto funzionamento del Meccanismo di Risoluzione Unico, al pari del 
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ruolo svolto dalla BCE all'interno del Meccanismo di vigilanza Unico. La 
principale differenza tra i due organismi risiede nel fatto che mentre la BCE è 
un'istituzione dell'UE, il Comitato è un'agenzia specificatamente creta per 
svolgere il ruolo assegnatogli; si tratta di un’agenzia decentrata dell'Unione, 
dotata di personalità giuridica e di ampie capacità riconosciute da ciascun stato 
membro alle persone giuridiche, può infatti acquisire e cedere i beni dallo stesso 
amministrati ed essere citato in giudizio. Il SRB è pertanto il responsabile della 
risoluzione dei 120 istituti sottoposti al MVU, di circa 200 istituti cross-border 
che operano in più di uno stato membro e di ogni risoluzione che coinvolga il 
Fondo di Risoluzione unico. 
Il Comitato lavora in stretta cooperazione con le autorità di risoluzione nazionali 
(ARN) dei paesi partecipanti, con la Commissione Europea e con la BCE ed il 
suo principale compito è quello di assicurare una risoluzione ordinata alle banche 
in difficoltà, minimizzando l'impatto sull'economia reale e sulle finanze 
pubbliche. Le ragioni alla base della creazione del Comitato possono essere 
riassunte in una frase del suo presidente, Elke König, che ha affermato: “The 
Single Resolution Board has been created to respond to the Eurozone crisis and 
will establish the second pillar of the Banking Union. By avoiding bail-outs and 
worst-case scenarios, the SRB will put the banking sector on a sounder footing – 
only then, can we achieve economic growth and stability.” 
Il Comitato di Risoluzione Unico è stato istituito nel Gennaio 2015, e al pari del 
Meccanismo, non è ancora entrato in possesso della gamma completa dei suoi 
poteri esecutivi, non potendo applicare ancora certi strumenti di risoluzione; 
proprio per questo motivo, quest'anno di transizione è stato sfruttato per 
organizzare il suo framework interno e instaurare un rapporto di cooperazione 
con le diverse ARN e la BCE. Per riuscire a raggiunge un grado di cooperazione 
elevato è stato creato un apposito Comitato, e al pari dei JST sono stati costituiti 
gli Internal Resolution Teams costituiti da membri del Comitato e delle diverse 
autorità nazionali.  
Stiamo vivendo in una fase di rodaggio del Comitato, in cui non sono ancora 
state testate le sue capacità di azione, bisognerà aspettare la redazione e 
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soprattutto la successiva elaborazione dei piani e delle azioni posti in essere per 
affrontare i dissesti bancari per poter esprimere un giudizio consapevole sul suo 
operato. 
Il Comitato è costituito da un presidente, un vice presidente, quattro membri 
definiti "a tempo pieno", un rappresentante per ogni Stato membro in qualità di 
autorità di risoluzione nazionale; inoltre la Commissione Europea e la BCE 
possono nominare dei membri aggiuntivi come osservatori permanenti durante le 
riunioni del Comitato. Esso si riunisce in due tipi di sedute: la sessione plenaria e 
la sessione esecutiva.  
La sessione plenaria prevede il coinvolgimento di tutti i membri del comitato, ad 
essa sono demandate l'approvazione di tutte le delibere che riguardano il 
funzionamento del Comitato, come ad esempio il programma di lavoro annuale, 
il bilancio, la gestione dei conflitti di interesse che possono sorgere in capo ai 
suoi partecipanti; inoltre se sussistono particolari condizioni
105
 adotta le decisioni 
riguardanti il Fondo di Risoluzione Unico. La sessione plenaria può anche 
demandare l'adozione di certe delibere alla sessione esecutiva
106
, in questi casi 
però la delega deve chiaramente indicare il perimetro entro cui può essere 
esercitata. La maggioranza richiesta per l'approvazione delle delibere è una 
maggioranza semplice, salvo particolari casi in cui è richiesto un quorum 
maggiore. 
 La sessione esecutiva coinvolge esclusivamente il Presidente e i quattro membri 
a tempo pieno, sebbene qualora sia coinvolto un istituto o un gruppo di istituti 
appartenente ad un singolo stato membro, il membro dell'autorità di risoluzione 
di quello stato partecipa alla seduta; inoltre il presidente può invitare dei membri 
della BCE o della Commissione come osservatori
107
. Alla sessione esecutiva 
sono attribuite le funzioni che rendono operativo il MVU come la valutazione e 
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l'approvazione dei piani di risoluzione, la scelta di applicare obblighi semplificati 
a determinate entità o la determinazione del requisito minimo di fondi propri e 
passività ammissibili che i diversi istituti devono rispettare in qualsiasi momento. 
La maggioranza richiesta è una maggioranza semplice, in caso di parità, il voto 
del Presidente risulta essere decisivo. 
Una delle caratteristiche fondamentali del Comitato è la sua indipendenza sia 
dagli altri organismi europei sia soprattutto dalle diverse autorità di risoluzione 
nazionale che lo compongono, questo assicura una scelta libera, presa avendo 
come punto di riferimento l'interesse generale e non le particolari esigenze di un 
singolo Stato. Per garantire tale indipendenza, anche dal punto di vista 
finanziario, il Comitato è dotato di un proprio bilancio, indipendente da quello 
dell'UE. L'indipendenza naturalmente deve essere controbilanciata da un certo 
grado di responsabilità (accountability), in virtù di ciò il Comitato deve 
rispondere al Parlamento, al Consiglio e alla Commissione, presentando una 
relazione annuale che contiene il resoconto delle attività svolte e rispondendo a 
qualsiasi richiesta provenga da questi tre istituti. Inoltre il Comitato è tenuto a 
rispondere a tutte le osservazioni mosse al proprio operato da parte dei diversi 
parlamenti nazionali. 
Il Comitato riveste numerosi incarichi, all'interno di questi un posto di rilievo va 
senza dubbio attribuito all'elaborazione dei piani di risoluzione per le banche di 
cui è responsabile: le singnificative bank e le banche cross-border . In virtù di ciò 
le priorità fondamentali del Comitato di quest'anno sono state
108
: 
- la progettazione di un modello di piano di risoluzione da applicare in questa 
fase transitoria. La scelta adottata è stata quella di elaborare dei piani contenenti i 
principali step da seguire, in modo tale da evidenziare gli elementi di criticità e 
identificare i diversi impedimenti che potevano sorgere a fronte di una nuova 
realtà a cui devono sottostare i diversi istituti creditizi; 
- l'adozione di un manuale sulla pianificazione della risoluzione. L'obiettivo 
principale del MRU, come più volte ribadito, è quello di assicurare un approccio 
unico alla risoluzione delle banche; per fare ciò è quindi prerequisito essenziale 
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la definizione di un codice di condotta che disciplini le diverse situazioni 
possibili al fine di assicurare parità di trattamento a tutte le banche coinvolte; 
- lo sviluppo di un programma di formazione sulla risoluzione. Dal momento che 
l'Unione Bancaria ha assunto una forma concreta soltanto recentemente e il 
know-how sulla risoluzione risulta decisamente scarso, il Comitato ha 
organizzato durante quest'anno numerosi corsi di formazione al fine di sviluppare 
delle competenze internamente. 
Il Comitato si occupa dell'effettiva implementazione della risoluzione, i cui piani 
rappresentano la base da cui partire, ma devono essere accompagnati dall'utilizzo 
di strumenti specifici e da procedure efficaci, al fine di eliminare ogni possibile 
ostacolo e impedimento alla risoluzione. Dal 1° Gennaio 2016 dovrà essere 
pronto ad implementare i diversi schemi di risoluzione, deve quindi predisporre il 
protocollo da applicare, organizzare la cooperazione con tutti i soggetti coinvolti 
e utilizzare al meglio gli strumenti di risoluzione che il MRU gli attribuisce. 
Al Comitato di Risoluzione Unico spetta il ruolo di determinare il requisito 
minimo di fondi propri e delle passività ammissibili MREL, la cui definizione, 
composizione, quantità e ripartizione è uno degli aspetti più problematici 
all'interno del Meccanismo a causa dell'impatto che tali requisiti creano nella 
composizione del passivo del bilancio bancario, già messo a dura prova dalle 
nuove regole dell'impianto di Basilea 3. A causa di tale complessità il Comitato 
deve lavorare a stretto contatto con la Banca Centrale Europea al fine di poter 
utilizzare le informazioni fornite da quest'ultima per fini risolutivi. 
L'ammontare di tale requisito viene determinato facendo riferimento ad ogni 
singolo caso specifico, sulla base del modello di business che l'istituto di credito 
utilizza e della strategia di risoluzione che verrà intrapresa se si manifesta la 
condizione di dissesto; proprio per questa ragione il requisito deve anche essere 
contenuto all'interno dei piani di risanamento. Sempre in quest'ambito è 
intervenuto l'Autorità Bancaria Europea che ha definito un techinical standard
109
 
per il calcolo di tale requisito, specificando i criteri minimi che sono contenuti 
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nella BRRD. Entrando più nello specifico, le norme forniscono le modalità con 
cui il MREL necessario ad assorbire le perdite si lega con i requisiti patrimoniali 
di ciascun ente e prendendo come punto di partenza il piano di risoluzione di un 
ente, il modo in cui deve essere ripristinato il capitale di una banca per garantire 
la sua piena operatività. Le autorità di risoluzione dovrebbero fare affidamento 
alle valutazioni prudenziali del livello di perdita che una banca deve essere in 
grado di assorbire e del capitale di cui necessita per operare. 
Bisogna comunque fare una precisazione, i requisiti MREL devono essere 
differenziati dai requisiti di Total Loss Absorbing Capacity (TLAC), voluti dal 
Federal Stability Board (FSB); entrambi presentano la medesima finalità: 
assicurare l’assorbimento delle perdite conseguenti alla risoluzione e preservare o 
ricostruire il capitale necessario a consentire lo svolgimento delle funzioni 
critiche della banca. Le principali differenze sono da ricondursi all'ambito di 
applicazione,al momento di entrata in vigore e alle modalità di calcolo. I requisiti 
previsti dal TLAC sono rivolti esclusivamente alle Global sistemic important 
bank (G - SIB) che saranno applicati a partire dal 2019, mentre i requisiti previsti 
dal MREL devono essere rispettati da tutte le banche europee, indipendentemente 
dalla rilevanza sistemica, già dal Gennaio 2016, anche se è previsto un regime 
transitorio per i primi 48 mesi. Inoltre il TLAC è calcolato come percentuale 
delle attività ponderate per il rischio,invece il MREL è espresso in proporzione ai 
fondi propri e passività totali e possono essere 
incluse anche passività non subordinate. La BRRD contiene una clausola di 
revisione che consente alla Commissione europea di presentare entro la fine del 
2016, sulla base di una relazione dell’ABE, una proposta di modifica delle 
previsioni della BRRD stessa relative al MREL. Tale revisione può costituire 
l’occasione per risolvere i disallineamenti fra i due requisiti110. 
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3.4 Il Fondo di Risoluzione Unico 
 L'Unione Bancaria nasce per spezzare il legame banca - stati che aveva 
caratterizzato la seconda fase della crisi a partire dal 2011. Il principio chiave che 
giustifica la nascita del fondo risiede proprio nel fatto che se le diverse autorità 
nazionali continuassero ad esercitare i propri poteri disgiuntamente, non si 
riuscirebbe a spezzare il legame tra emittenti sovrani e settore bancario e gli 
investitori continuerebbero a fissare le condizioni di prestito prendendo come 
punto di riferimento il luogo di stabilimento delle banche piuttosto che il loro 
merito di credito. Inoltre il perdurare di prassi nazionali può ostacolare l'esercizio 
delle libertà fondamentali e falsare la concorrenza nel mercato interno. 
Per raggiungere gli obiettivi di spezzare il vincolo e assicurare level playing field 
è pertanto necessario un sistema di fiscal back stop. 
Il SRF mal si coniuga con i diversi sistemi di assicurazione dei depositi che sono 
previsti dai diversi stati appartenenti all'UE, ma è sicuramente indispensabile al 
fine di rendere credibile l'intero impianto del Meccanismo di Risoluzione Unico, 
poiché il suo scopo è quello di contribuire ad un azione di risoluzione con risorse 
pre-finanziate, le quali risultano essere superiori rispetto a quelle che potrebbero 
essere raccolte a livello nazionale.  
 Il principio maggiormente innovativo contenuto nel MRU è quello che i costi 
delle future crisi non ricadano sui contribuenti, la raccolta di risorse da parte dei 
grandi istituti di credito costituisce una solida prova che tale principio sia 
rispettato. 
Il fondo di risoluzione unico verrà costituito nell'arco di 8 anni, il regolamento 
sul MRU prescrive che l'ammontare raccolto dovrebbe essere superiore all'1% 
dei depositi protetti di tutti gli enti creditizi appartenenti all'Unione Bancaria. Si 
tratta di una cifra che la Commissione Europea ha stimato essere superiore ai 55 
miliardi di euro
111
, anche se non sono mancate le critiche a tale stima poiché non 
viene ipotizzato alcun tasso di crescita dei depositi e il loro livello viene 
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mantenuto costante dal 2017, facendo emergere una sotto valutazione 
dell'ammontare costituente il fondo
112
. I contributi saranno raccolti a livello 
nazionale per poi confluire direttamente al Fondo che sarà gestito dal Comitato di 
Risoluzione Unico. 
La principale fonte normativa del Meccanismo di Risoluzione Unico è il 
Regolamento 806/2014 del Parlamento Europeo e del Consiglio, all'interno del 
quale vengono delineate le caratteristiche essenziali del Fondo, bisogna però 
sottolineare l'importanza rivestita dall'Accordo Intergovernativo (IGA)
113
 che 
disciplina le modalità di finanziamento del fondo. Tale accordo è stato firmato da 
26 Stati membri, deve però essere ratificato entro il 30 Novembre 2015, in modo 
tale da consentire al Fondo di poter espletare le sue funzioni entro il 1° Gennaio 
2016. Tale accordo copre quindi
114
:  
a) il trasferimento dei contributi raccolti dalle autorità nazionali di risoluzione 
verso i compartimenti nazionali;  
b) la messa in comune anticipata dei fondi disponibili nei compartimenti 
nazionali;  
c) l’ordine in cui le risorse finanziarie verranno mobilizzate dai compartimenti e 
da altre fonti ai fini delle risoluzioni;  
d) la ricostituzione dei compartimenti, ove necessario;  
e) i prestiti temporanei fra i compartimenti nazionali, ove necessario. 
L'accordo prevede che fino a quando il Fondo non raggiungerà il suo livello 
obiettivo i contributi erogati su base nazionale alimenteranno dei comparti 
separati corrispondenti a ciascuna controparte contraente, in modo tale che 
progressivamente, alla fine del periodo transitorio, si possa raggiungere la 
completa messa in comune delle risorse. Quest'ultima inizierà con il 40 per cento 
nel primo anno e un ulteriore 20 per cento nel secondo, per poi aumentare di un 
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importo costante per i successivi sei anni finché i comparti nazionali non 
cesseranno di esistere.  
I contributi ex -ante che ciascun ente dovrà versare al Fondo sono calcolati in 
funzione della dimensione e in funzione del grado di rischio. La dimensione 
dell'ente dipende dalle sue passività, da cui però risultano esclusi i fondi propri e 
i depositi protetti, questa determinerà la parte fissa del contributo. Per quanto 
riguarda il grado di rischio invece, la Commissione Europea, attraverso un atto 
delegato
115
 ha determinato quattro categorie di rischio e i rispettivi indicatori che 
devono essere utilizzati dall'Autorità di Risoluzione per la determinazione della 
parte variabile del Contributo. Per quanto riguarda le banche di minori 
dimensioni, per essere conforme al principio di proporzionalità, la Commissione 
ha previsto un regime forfettario che cerca di non gravare sui bilanci degli istituti 
più piccoli. 
I contributi ex- ante sono affiancati da quelli ex - post, calcolati seguendo i criteri 
sopradescritti, questi verranno raccolti dal Comitato per coprire gli importi 
aggiuntivi quando i mezzi finanziari del Fondo non saranno sufficienti a coprire i 
costi e le spese delle azioni di risoluzione. 
Per evitare cambiamenti improvvisi e limitare gli oneri richiesti ai diversi istituti, 
l’atto di esecuzione del Consiglio116 prevede un meccanismo di adeguamento che 
attenua le modifiche repentine durante il periodo transitorio. Tale meccanismo 
contempla un’attuazione graduale non lineare dei contributi calcolati sulla base 
di un livello obiettivo unico e una rimozione graduale non lineare dei contributi 
calcolati sulla base dei livelli obiettivo nazionali conformi alla BRRD
117
. 
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Fondo unico di risoluzione delle crisi bancarie:distribuzione dei contributi 
(valori 
percentuali) 
Anno 1 Anno 2 Anno 3 Anno 4 Anno 5 Anno 6 Anno 7 Anno 8 
Commissione 
prevista dalla 
BRRD 
 
60 
 
40 
 
33,3 
 
26,7 
 
20 
 
13,3 
 
46,7 
 
0 
Commissione 
prevista dall' SRM 
 
40 
 
60 
 
66,7 
 
73,3 
 
80 
 
86,7 
 
93,3 
 
100 
Fonte: elaborazione dell'autore su Regolamento di Esecuzione (UE) 2015/81 del Consiglio del 19 Dicembre 2010. 
 
Durante il periodo transitorio se una banca sarà sottoposta a risoluzione il 
Comitato provvederà ad utilizzare i fondi del comparto in cui è stabilito o 
autorizzato l'ente in questione, naturalmente se si tratta di istituti transfrontalieri i 
costi saranno ripartiti in proporzione al contributo fornito in sede di raccolta dei 
fondi. 
Il comitato è il proprietario del fondo, le cui risorse devono essere utilizzate 
esclusivamente per l'implementazione degli strumenti e dei poteri di risoluzione; 
più specificatamente il Fondo può essere utilizzato per allungare la scadenza dei 
finanziamenti a breve termine per la banca in dissesto o per l'ente ponte, per 
fornire delle garanzie ai potenziali acquirenti di una banca in dissesto e sostenere 
finanziariamente l'ente ponte. Esso però non può mai assorbire le perdite 
dell'istituto posto in risoluzione o ricapitalizzare direttamente lo stesso.  
Sebbene il fondo sia alimentato dai contributi delle banche e non dal denaro dei 
contribuenti spetta sempre alla Commissione Europea approvare la risoluzione 
che coinvolga le risorse del fondo, equiparando il suo intervento ad un vero e 
proprio aiuto di stato. L'utilizzo del fondo, a prima vista, sembrerebbe non 
configurarsi in un aiuto di stato in quanto la decisione sul suo utilizzo viene presa 
dal Comitato e non dalle autorità dei singoli paesi membri; in sede di trattativa 
tuttavia alcuni paesi non partecipanti al MRU hanno sostenuto che il fondo 
potrebbe essere utilizzato in modo da favorire le banche dei paesi partecipanti, 
falsando così la concorrenza. La scelta finale è stata quindi di attribuire alla 
Commissione Europea il compito di controllare che il prelievo delle risorse dal 
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fondo sia compatibile con il funzionamento del mercato interno, seguendo la 
stessa procedura che viene seguita per gli aiuti di stato. 
L'ambito operativo del Fondo risulta essere condizionato dai limiti che il 
medesimo presenta, può essere infatti utilizzato nel limite del 5% delle passività 
totali dell'ente sottoposto a risoluzione, a meno che non siano state svalutate per 
intero le passività non garantite, vi è inoltre un limite assoluto che coincide con 
l'ammontare del fondo stesso, soltanto se le perdite risultano essere superiori 
potrà intervenire il sostegno pubblico. 
Il Fondo potrebbe rivelarsi non abbastanza capiente per potere coprire le perdite 
che possono manifestarsi a fronte di un determinato evento, inoltre i contributi 
che vengono raccolti dal Comitato ex - post possono non essere sufficienti; in 
queste circostanze è necessario assicurare ulteriori forme di finanziamento che 
garantiscano la credibilità nell'efficacia del fondo. Per questa ragione l'accordo 
intergovernativo dispone che al fine di assicurare un finanziamento continuo e 
sufficiente durante il periodo transitorio, le parti contraenti interessate da una 
particolare azione di risoluzione dovrebbero fornire finanziamenti ponte 
provenienti da fonti nazionali o dal meccanismo europeo di stabilità ("MES") in 
linea con le procedure concordate, tra cui la previsione della possibilità di 
trasferimenti temporanei tra i comparti nazionali. Una linea di credito fornita dal 
MES al Fondo potrebbe fornire un valido paracadute finanziario (backstop), 
quest'ultimo rappresenta una componente fondamentale dell'Unione Bancaria; 
senza un credibile backstop si assisterà ad una corsa agli sportelli dei depositanti 
di una banca in difficoltà, generando un cattivo equilibrio e la crisi piena del 
sistema bancario
118
. 
Secondo il Trattato
119
 che lo istituisce, il Meccanismo Europeo di Stabilità 
(MES) è un'organizzazione internazionale con l'obiettivo di mobilizzare risorse 
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finanziarie e fornire un sostegno alla stabilità, secondo condizioni rigorose 
commisurate allo strumento di assistenza finanziaria scelto, a beneficio dei 
membri del MES che già si trovino o rischino di trovarsi in gravi problemi 
finanziari, se indispensabile per salvaguardare la stabilità finanziaria della zona 
euro nel suo complesso e quella dei suoi Stati membri. Esso è stato costituito per 
consentire ai diversi Paesi che vi aderiscono di poter disporre di uno strumento 
permanente (firewall) da usare se la stabilità finanziaria europea risulta 
compromessa. 
La prima volta che tale strumento è stato proposto il suo obiettivo avrebbe 
dovuto configurarsi nello spezzare il legame tra gli istituti di credito in difficoltà 
e gli stati sovrani. Tuttavia, ci si rese subito conto che i pilastri dell'Unione 
Bancaria, soprattutto il MRU avrebbe raggiunto tale scopo anche senza l'utilizzo 
degli strumenti messi a disposizione dall'ESM. Più in particolare, il bail-in di 
investitori privati e il contributo del Fondo di Risoluzione Unico come 
precondizione per l'utilizzo della ricapitalizzazione diretta ( directly 
recapitalising financial institutions - DRI ) ha spostato il grosso dei 
finanziamenti potenziali dall'ESM alle istituzioni stesse, insieme ai loro 
investitori e creditori
120
.  
Ad oggi però gli interventi di ricapitalizzazione sono vincolati al rispetto di una 
lista infinita di precondizioni, e possono essere utilizzati soltanto se lo Stato non 
ha a disposizione altri fondi, proprio per questa ragione non sono da considerarsi 
dei backstop credibili. 
 
3.5 La gestione delle crisi bancarie in Italia 
Il nuovo quadro di gestione delle crisi bancarie delineato dalla BRRD prevede 
che queste ultime siano limitate grazie all'introduzione di misure preventive o di 
intervento precoce, in questo modo viene assicurata la tempestività dell'azione 
correttiva, precondizione fondamentale a garantire il successo dell'operazione. Se 
tutto ciò risulta comunque insufficiente, il nostro ordinamento prevede l'ordinaria 
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procedura di insolvenza dell'istituto in dissesto secondo le procedure della 
Liquidazione Coatta Amministrativa prevista dal Testo Unico Bancario, la 
BRRD
121
 però offre oggi una valida alternativa: la risoluzione. Questa scelta deve 
essere presa tenendo in considerazione l'interesse pubblico che in certi casi 
potrebbe richiedere l’avvio di una speciale procedura di risoluzione al fine di 
contenere i rischi sistemici, mantenere intatte le funzioni dell’intermediario, 
tutelare la clientela bancaria; se non fosse presente il requisito dell'interesse 
pubblico, la risoluzione non potrebbe essere avviata.  
Finora in Italia le crisi bancarie sono state gestite minimizzando la dispersione 
del valore aziendale
122
, senza intaccare il valore dei depositi e con oneri limitati 
per le finanze pubbliche. Gli interventi di sostegno e gli aiuti di Stato che hanno 
richiesto i diversi Stati Europei
123
 hanno riguardato solo in minima parte il nostro 
Paese, con l'introduzione della nuova Direttiva si assiste però ad un mutamento di 
prospettiva che potrebbe causare una trasformazione delle modalità di gestione 
delle crisi.  
Il Meccanismo di Risoluzione Unico è entrato pienamente in vigore il 1° 
Gennaio 2016, è stato quindi previsto un regime transitorio per i mesi che hanno 
preceduto la sua completa attuazione. Durante questo periodo il sistema bancario 
italiano è stato messo a dura prova dalle condizioni di dissesto di quattro 
banche
124
, le ripercussioni sono state notevoli, soprattutto avendo riguardo 
all'opinione pubblica, proprio a causa della relazione di fiducia su cui si fonda il 
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rapporto con gli istituti di credito. Non potendo sfruttare i pieni poteri risolutivi e 
dovendo applicare nuove regole, la cui efficacia non è ancora stata provata, 
Banca d'Italia in qualità di Autorità di Risoluzione, ha rivestito il ruolo di 
principale interlocutore dei numerosi stakeholders degli istituti in dissesto. 
La soluzione ideata ha dovuto garantire il rispetto della normativa sugli "aiuti di 
Stato" poiché non è stato possibile prevedere nessun utilizzo di denaro pubblico, 
inoltre i sistemi di garanzia dei depositi non hanno potuto fungere da strumento 
risolutivo come è accaduto in passato poiché la Commissione Europea li ha 
equiparati a misure di supporto pubblico distorsive della concorrenza
125
. Si è 
optato quindi per il cosiddetto burden sharing, ovvero la riduzione integrale del 
capitale e delle riserve disponibili all'interno dei fondi propri e la svalutazione 
delle passività subordinate per un ammontare pari a 430 milioni di euro. Nel 
contempo però l'uso del bail-in è stato evitato, così come la prospettiva di una 
liquidazione atomistica, in questo modo si è garantita una maggiore protezione 
per i creditori e la continuità delle funzioni essenziali dei quattro istituti
126
. 
Per compiere la risoluzione ordinata dei quattro istituti in dissesto sono state 
create quattro nuove bridge-bank a cui sono state conferite tutte le attività diverse 
dai prestiti in sofferenza, quest'ultimi sono stati trasferiti ad una bad bank, 
svalutandoli per un importo pari a sette miliardi di euro e saranno venduti a 
specialisti nel recupero crediti o gestiti direttamente per recuperarli al meglio
127
. 
Le nuove banche dispongono di un Common Equity Tier 1 ratio pari al 10%, in 
modo tale da assicurare una solida robustezza patrimoniale e una piena capacità 
operativa che consente loro di riprendere l'attività di finanziamento alle economie 
locali, mentre le banche precedentemente esistenti sono state sottoposte a 
liquidazione coatta amministrativa, assicurandone così l'efficiente e tempestiva 
uscita dal mercato. 
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Banca d'Italia, ha inoltre creato un Fondo di Risoluzione Nazionale
128
 con lo 
scopo di finanziare le azioni di risoluzione che sono state e saranno intraprese per 
salvaguardare la stabilità del sistema bancario italiano; il Fondo sarà alimentato 
dai contributi versati dalle banche aventi sede legale in Italia e dalle succursali 
italiane di banche extracomunitarie, sulla base di quanto prescritto all'interno 
della BRRD. Durante il processo di risoluzione che ha coinvolto le quattro 
banche italiane precedentemente citate il Fondo è stato utilizzato per ricostituire 
il capitale delle stesse, in modo tale da ripristinarne l'operatività senza causare 
un'interruzione delle attività ritenute fondamentali. L'utilizzo del fondo è stato 
così ripartito
129
: circa 1,7 miliardi a copertura delle perdite delle banche 
originarie; circa 1,8 miliardi per ricapitalizzare le bridge banks; circa 140 milioni 
per dotare la bad bank del capitale minimo necessario a operare. 
Le azioni di risoluzione hanno comportato gravi perdite per azionisti e creditori 
subordinati, le banche al pari di tutte le imprese sono soggette al rischio 
d'impresa, ineliminabile proprio per la sua natura, gli interventi da intraprendere 
devono quindi focalizzarsi su una maggiore conoscenza e consapevolezza da 
parte degli investitori che devono essere in grado di valutare i titoli che 
acquistano. 
 
3.6 Il completamento dell'Unione Bancaria 
I numerosi progressi registrati in un arco di tempo abbastanza contenuto non 
sono ancora sufficienti per poter concludere che l'Unione Bancaria sia completa. 
I tre pilastri hanno diverse fonti normative: la supervisione e la risoluzione sono 
regolate da due regolamenti, l'utilizzo del Fondo si basa su un accordo 
intergovernativo, lo schema di assicurazione dei depositi, disposto sulla base 
della direttiva, non può essere definito pienamente armonizzato; proprio questa 
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diversità di basi legali può mettere a repentaglio la vitalità dell'intero sistema
130
. 
Volendo descrivere l'architettura dell'Unione Bancaria potremmo riferirci a due 
cerchi concentrici
131
, sul più esterno dei quali andrebbero collocate le novità 
normative applicabili in tutti gli Stati dell’Unione Europea, mentre il cerchio più 
interno sarebbe destinato a ospitare la disciplina “speciale”, applicabile solo negli 
Stati dell’Eurozona e negli altri che vi si vogliano 
assoggettare su base spontanea. In conformità a tale ricostruzione, l'Unione 
sembrerebbe focalizzarsi sui paesi dell'Area Euro piuttosto che sull'intera Europa 
Unita e questo potrebbe provocare delle fratture all'interno del mercato unito. 
L'Unione bancaria si fonda sull’interazione di una molteplicità di istituzioni e 
autorità, sovranazionali e nazionali che operano a diverso livello e questo 
potrebbe comportare l'insorgere di conflitti tra le stesse. La complessità è 
accentuata dalla suddivisione dei poteri di controllo tra autorità europee e 
nazionali che, nel caso della vigilanza microprudenziale e della risoluzione delle 
crisi, distingue le banche vigilate sulla base di criteri essenzialmente 
dimensionali
132
. Volendo fornire un esempio
133
, se una banca fallisce e i depositi 
garantiti devono essere rimborsati, l'autorità che si occupa dell'assicurazione dei 
depositi a livello nazionale potrebbe cercare di scaricare la responsabilità sulla 
non corretta vigilanza da parte della BCE, instaurando un procedimento legale 
che sarebbe una fonte di notevole instabilità. 
L'impianto attuale non prevede alcun meccanismo di fiscal backstop, elemento 
essenziale per rendere il Meccanismo di risoluzione credibile e per incentivare 
ogni paese a non intraprendere comportamenti opportunistici che possano minare 
la stabilità finanziaria. L'utilizzo del bail-in, le risorse del fondo, gli interventi di 
ricapitalizzazione diretta possono risultare sufficienti se e solo se lo stato di 
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dissesto colpisce un numero di banche limitato e di dimensione ridotta, una delle 
lezioni che il sistema ha imparato dopo la crisi è che la probabilità di innescare 
un effetto domino può essere molto elevata. Inoltre è stato dimostrato che per 
garantire la solidità del sistema bancario non solo è necessario un fiscal backstop 
ma quest'ultimo deve essere sufficiente a garantire il sostegno di più istituti 
contemporaneamente; un fiscal backstop limitato comporta delle distorsioni nel 
mercato azionario, rendendo la regolamentazione e gli interventi governativi 
meno efficienti. 
 
3.6.1 Il problema degli istituti cross-border e le possibili soluzioni 
Il processo di globalizzazione e deregolamentazione che ha caratterizzato il 
sistema bancario negli ultimi vent'anni ha comportato un profondo cambiamento 
per l'operatività degli istituti di credito. L'internazionalizzazione ha consentito 
una maggiore possibilità di diversificazione del rischio e una più efficiente 
allocazione del capitale; bisogna comunque riconoscere anche il rovescio della 
medaglia: l'operatività transfrontaliera crea dei collegamenti tra i diversi istituti 
che comportano una più probabile e rapida trasmissione degli shock tra i diversi 
sistemi bancari. Quest'aspetto, di estrema rilevanza, si è palesemente manifestato 
durante la recente crisi e ha fatto sì che venisse ripensato l'intero sistema di 
regolamentazione, di supervisione e di risoluzione per questa particolare 
tipologia di istituti.  
Con riguardo alla regolamentazione una delle innovazioni di maggior rilievo è 
stato il passaggio dall'approccio microprudenziale all'approccio 
macroprudenziale, prima della crisi infatti si credeva che i rischi assunti da un 
singolo istituto non potessero avere implicazioni per il sistema nel suo complesso 
e non vi erano considerazioni specifiche riguardo al rischio sistemico, agli istituti 
di rilevanza sistemica o alle banche cross-border. Il quadro regolamentare di 
Basilea 3 ha introdotto una serie di strumenti macroprudenziali come ad esempio 
la riserva di capitale anticiclica o la riserva di capitale sistemica, le autorità 
potranno inoltre modificare le ponderazioni di rischio applicate a specifiche 
esposizioni settoriali e i limiti di concentrazione applicati alle grandi esposizioni. 
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Tutte queste possibilità sono state costituite per cercare di porre un freno al 
propagarsi del rischio sistemico tra i diversi istituti bancari, rischio che risulta 
essere oltremodo insito nelle banche con un operatività transfrontaliera. 
Per quanto riguarda la supervisione, l'Unione Bancaria risponde alla necessità di 
superare un assetto di supervisione su base nazionale, ormai obsoleto rispetto a 
intermediari cross-border e mercati integrati
134
. Il Meccanismo di Vigilanza 
Unico è stato progettato per raggiungere l'obiettivo di un approccio integrato 
nella vigilanza sui gruppi cross-border, superando i limiti imposti da un sistema 
frammentato e dalle misure protezionistiche ( ring fencing ) intraprese dai singoli 
paesi. 
La risoluzione di un istituto, già difficile quando coinvolge un'unica 
giurisdizione, è ancora più complicata se si tratta di un istituto che opera in due o 
più paesi che presentano leggi fallimentari differenti; i principali problemi che 
bisogna fronteggiare in questi casi riguardano la cooperazione, la coordinazione e 
la ricognizione
135
 ed è proprio sulla coordinazione che la BRRD pone le basi per 
una liquidazione ordinata, che miri ad arginare il panico tra i diversi soggetti 
coinvolti. Molti progressi sono stati fatti in questo senso, la pianificazione dei 
piani risoluzione può essere considerata una misura adeguata a migliorare la 
trasparenza delle istituzioni complesse per una migliore comprensione 
dell'operatività dei quadri nazionali risoluzione
136
, ma sarebbe anche opportuno 
predisporre un protocollo giudiziario per le giurisdizioni coinvolte nel caso del 
fallimento di una banca. 
Se l'Unione Bancaria riuscirà o meno a ridurre i rischi che caratterizzano le 
banche cross-border lo si potrà scoprire solo quando si ripresenterà una crisi che 
coinvolga questo genere di istituti. 
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3.6.2 L'assenza e le prospettive di un unico sistema di assicurazione dei depositi 
Un'Unione Bancaria che possa definirsi tale non può non comprendere come 
pilastro fondamentale un sistema unico di assicurazione dei depositi, l'unitarietà 
in questo caso però risulta essere meno significativa se paragonata con il Fondo 
di risoluzione unico, tale paragone discende anche dal fatto che nel sistema 
americano vi è un unico organo predisposto alla risoluzione e all'assicurazione 
dei depositi: il Federal Deposit Insurance Corporation. In realtà il Fondo di 
risoluzione investe nel futuro mentre il Sistema di assicurazione dei depositi paga 
le perdite del passato
137
, proprio per questa ragione l'unitarietà non si configura 
come presupposto essenziale. 
In realtà però i diversi schemi nazionali possono essere vulnerabili ai grandi 
shock locali. Un sistema unico fornisce un grado più forte e più uniforme della 
copertura assicurativa per tutti i depositanti retail nell'Unione Bancaria, facendo 
in modo che il livello di fiducia dei depositanti in una banca non dipenda dal 
posizionamento geografico della stessa. 
In virtù di ciò la Commissione Europea ha da poco tempo proposto un sistema 
europeo di assicurazione dei depositi bancari (EDIS), quest'ultimo si poggia 
sull'impianto già esistente definito a livello nazionale, comporterà un entrata in 
vigore graduale e poggerà su tre fasi principali
138
: 
- riassicurazione: un sistema di garanzia dei depositi (DGS) nazionale potrà 
accedere ai fondi EDIS soltanto dopo aver esaurito tutte le sue risorse proprie e, 
come in tutte le fasi successive, se si è conformato alla direttiva sui DGS; ed 
inoltre i fondi EDIS erogheranno finanziamenti supplementari a un sistema 
nazionale, ma solo fino a un determinato livello; 
- coassicurazione: in questa fase un sistema nazionale non dovrà necessariamente 
aver esaurito i propri fondi prima di poter accedere all'EDIS, si tratterà quindi di 
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una prima, parziale, "mutualizzazione" del rischio, parziale in quanto la quota 
iniziale del contributo EDIS ammonta al 20%, per poi aumentare nei successivi 
anni; 
- riassicurazione totale: la quota dei rischi assunti dall'EDIS aumenterà 
gradualmente per arrivare al 100% nel 2024, quando l'EDIS assicurerà 
integralmente i DGS nazionali.  
L'organizzazione funzionale ricalca quella del Meccanismo di Risoluzione, 
prevedendo un Comitato, il Single Resolution and Deposit Insurance Board, 
all'interno del Single Resolution Board, che si occuperà del processo decisionale, 
del monitoraggio e del rafforzamento dei poteri all'interno del quadro 
regolamentare dell'EDIS; sarà anche inoltre costituito un Fondo per 
l'assicurazione dei singoli DGS.  
Per evitare i problemi di moral hazard, intrinsecamente collegati al sistema di 
assicurazione dei depositi e fornire adeguati incentivi per il corretto utilizzo dello 
strumento sono state previste delle regole rigorose per l'accesso al Fondo, ad 
esempio un DGS non potrà richiedere l'intervento dell'EDIS se non ha 
completamente assolto gli obblighi imposti dalla direttiva 2014/49/EU sui sistemi 
di assicurazione dei depositi. , inoltre proprio la gradualità con cui è stato 
progettato è volta ad assicurare un suo utilizzo appropriato. 
Si tratta semplicemente di una proposta, che dovrà seguire l'iter legislativo 
previsto a livello europeo prima di entrare pienamente in vigore, non bisogna 
però sminuire la sua valenza nella lunga e tortuosa strada del completamento 
dell'Unione Bancaria. 
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CONCLUSIONI 
 
Il percorso che l'Europa si trova ad affrontare è caratterizzato da una forte 
competizione a livello internazionale, la sfida che le si presenta è quella di dover 
dimostrare di essere unita di fronte al contesto economico di bassa crescita e 
stagnazione. Le altre potenze, gli Stati Uniti, il Giappone e i paesi BRICS, hanno 
un vantaggio in più rispetto al vecchio continente: la coesione interna. L'Europa 
invece è un'Unione di paesi con lingue, culture e tradizioni differenti e per 
renderla realmente unita è stato necessario compiere numerosi sforzi politici, 
oggi il progetto dell'Unione Bancaria ne rappresenta uno dei più importanti. I tre 
pilastri che la compongono rappresentano tre macro obiettivi che devono essere 
raggiunti per definire il successo del progetto, quest'ultimo però deve essere 
interpretato come un traguardo intermedio verso la meta finale: l'Europa Unita. 
La strada da percorrere e gli obiettivi da implementare dei tre pilastri che la 
compongono sono diversi, poiché diversi sono i livelli di sviluppo degli stessi. La 
vigilanza diretta esercitata dalla Banca Centrale Europea sugli istituti rilevanti ha 
fatto sì che questi abbiano ripulito i propri bilanci da una mole cospicua di 
prestiti non ritenuti più esigibili, abbiano aumentato la propria dotazione 
patrimoniale attraverso numerosi aumenti di capitale e abbiano avuto i giusti 
incentivi per far ripartire la concessione del credito; tutto ciò ha rafforzato la 
solidità del sistema bancario nel suo complesso, consentendogli di supportare il 
finanziamento all'economia e alla crescita dei Paesi. Un mercato unico ha 
bisogno di regole identiche e per fare in modo che queste siano applicate in 
maniera uniforme e non discrezionale l'istituzione di un solo Supervisore 
rappresenta la scelta migliore che si è potuta adottare. Paesi come l'Italia devono 
però fare i conti con il notevole ammontare di sofferenze presente all'interno dei 
diversi stati patrimoniali, la soluzione ritenuta più accettabile, l'istituzione di una 
bad bank, deve però ancora essere realizzata. Se l'Italia non riuscirà a trovare una 
soluzione per risolvere il problema dei non performing loans non riuscirà a 
ripristinare il circolo virtuoso concessione di prestiti - crescita economica e i 
progressi compiuti a livello di integrazione non si tradurranno mai in una ripresa 
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di redditività del sistema. La valutazione approfondita ha palesato in maniera 
ancor più evidente l'opacità che caratterizza il portafoglio crediti degli 
intermediari e la sfera soggettiva che ne caratterizza il processo di valutazione, 
questo è però servito da stimolo nell'implementare le riforme che da tempo 
venivano richieste al nostro sistema bancario. 
L'introduzione del Meccanismo di Vigilanza Unico ha richiesto uno sforzo 
rilevante da parte dei singoli istituti in termini di più elevati controlli dei rischi, di 
maggiori standard di governance e di migliori competenze all'interno dei processi 
e dell'architettura informatica. Tutto ciò ha rappresentato un costo per il sistema 
bancario europeo già "provato" da una redditività ai minimi storici; i benefici 
saranno visibili nei prossimi anni ma una cosa è certa, chi non si adegua ai nuovi 
standard imposti dalla Banca Centrale Europea sarà in breve tempo spazzato via 
dal mercato. 
Il progetto dell'Unione sarebbe rimasto incompleto se al Meccanismo di 
Vigilanza Unico non si fosse affiancato il Meccanismo di Risoluzione Unico, 
questi infatti possono essere considerati come due facce di un stessa medaglia 
con un medesimo fine: la stabilità finanziaria. Una gestione delle crisi improntata 
su base nazionalistica ha dimostrato tutti i suoi limiti, facendo sì che gli interessi 
nazionali siano stati gli unici ad essere salvaguardati; la scelta del legislatore 
europeo di centralizzare e armonizzare le azioni da intraprendere nei casi di 
dissesto è senz’altro quella che garantisce maggiore efficacia, in particolar modo 
in un contesto caratterizzato da un forte rischio sistemico. I nuovi strumenti 
messi a disposizione alle Autorità di Risoluzione garantiscono in linea teorica 
una risoluzione ordinata degli istituti bancari, anche se l'effettiva 
implementazione risulta non priva di punti interrogativi, soprattutto in termini di 
analisi costi-benefici. Lo strumento maggiormente innovativo, il bail-in, 
rappresenta il punto di partenza per porre fine agli innumerevoli salvataggi 
bancari che si sono susseguiti negli ultimi anni e che hanno intaccato la fiducia 
dei risparmiatori mettendo a repentaglio la solidità del sistema bancario, questo 
strumento però presenta delle criticità che non possono essere sottovalutate: il 
grado di discrezionalità delle passività eligibles e il costo della raccolta per gli 
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intermediari. Con riguardo al primo aspetto è necessario che vengano definite 
delle regole che rendano oggettivi i criteri di classificazione delle diverse 
passività, assicurando in tal modo la parità di trattamento per i creditori di un 
istituto. Facendo rifermento al secondo punto, il costo della raccolta con 
l'introduzione del bail-in subirà sicuramente un rialzo, soprattutto per gli istituti 
in condizioni precarie, ma questo non deve necessariamente essere interpretato 
come un aspetto negativo, poiché potrebbe rappresentare un ulteriore vantaggio 
competitivo per le banche gestite al meglio. Inoltre per rendere credibile l'intero 
sistema di regolamentazione sarà necessario dotarlo di un appropriato backstop 
in modo tale da porre fine all'era degli istituti "too big to fail". 
E' opportuno sottolineare che non ci sarà Unione Bancaria senza il necessario 
Schema di Assicurazione dei Depositi; la proposta della Commissione Europea 
deve seguire l'iter legislativo previsto nel minor tempo possibile e deve essere 
accompagnata dalla manifesta volontà della partecipazione dei singoli Stati al 
completamento del progetto. 
L’Unione Bancaria, anche se ancora incompleta e perfezionabile, rappresenta 
innegabilmente una risposta europea alle crisi, le si deve quindi riconoscere lo 
sforzo politico e istituzionale di tener insieme un qualcosa che è nato diviso, essa 
è una pietra miliare del processo di unificazione tra i diversi Stati europei. 
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